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Diplomová práce se zabývá posouzením vybraných ukazatelů firmy KAVALE spol. 
s r. o. pomocí analýzy časových řad. V teoretické části je popsána problematika finanční 
analýzy, analýzy časových řad, regresní analýzy řad a korelační analýzy. Praktická část 
je zaměřena na statistickou analýzu vybraných ukazatelů finanční analýzy, jejímž cílem 
je odhalení závislosti mezi ukazateli a predikce jejich budoucího vývoje na následující 
dvě období. Součástí praktické části je také porovnání analyzované firmy s odvětvovým 
průměrem a se dvěma konkurenčními firmami. Na základě těchto analýz jsou doporučeny 
návrhy na zlepšení finanční situace firmy. 
 
ABSTRACT 
The diploma thesis deals with an assessing selected indicators of a KAVALE company 
s. r. o. using time series analysis. Issues of financial analysis, analysis of period lines, 
regressive analysis and correlative analysis are described in a theoretical part. Practical 
part is focused on statistic analysis of selected indicators of financial analysis. Its aim is 
to reveal dependance between indicators and prediction of their future development 
for the next two periods of time. Comparison of the analyzed company with an average 
sector and with two rival companies is also part of the practical section. On the basis of 










Financial analysis, regressive analysis, analysis of period lines, correlative analysis, index 





PETRLÍKOVÁ, P. Posouzení vybraných ukazatelů firmy pomocí analýzy časových řad. 
Brno: Vysoké učení technické v Brně, Fakulta podnikatelská, 2016. 135 s. Vedoucí 























Prohlašuji, že předložená diplomová práce je původní a zpracovala jsem ji samostatně. 
Prohlašuji, že citace použitých pramenů je úplná, že jsem ve své práci neporušila autorská 
práva (ve smyslu Zákona č. 121/2000 Sb., o právu autorském a o právech souvisejících 
s právem autorským). 
 

























Ráda bych poděkovala vedoucímu diplomové práce panu Ing. Karlovi 
Doubravskému, Ph.D. za příjemnou spolupráci, cenné rady a věnovaný čas. Mé 
poděkování patří také společnosti KAVALE spol. s r. o., především jednatelce této 
společnosti paní Ing. Věře Kašparové, za poskytnutí podkladů a informací důležitých 
pro vypracování diplomové práce. Chtěla bych také poděkovat mojí rodině za podporu, 




ÚVOD ............................................................................................................................. 11 
1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ ..................................... 12 
1.1 Cíle práce ......................................................................................................... 12 
1.2 Metody a postupy zpracování .......................................................................... 12 
2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ............................................................................ 14 
2.1 Finanční analýza ............................................................................................... 14 
2.2 Účelové výběry ukazatelů ................................................................................ 16 
2.3 Analýza absolutních ukazatelů ......................................................................... 17 
2.4 Analýza rozdílových ukazatelů ........................................................................ 19 
2.5 Analýza poměrových ukazatelů ....................................................................... 19 
2.5.1 Ukazatele rentability ................................................................................. 19 
2.5.2 Ukazatele likvidity .................................................................................... 20 
2.5.3 Ukazatele aktivity ..................................................................................... 22 
2.5.4 Ukazatele zadluženosti ............................................................................. 23 
2.6 Analýza časových řad ...................................................................................... 24 
2.6.1 Charakteristiky časových řad .................................................................... 25 
2.6.2 Dekompozice časových řad ...................................................................... 27 
2.7 Regresní analýza .............................................................................................. 28 
2.7.1 Volba vhodné regresní funkce .................................................................. 29 
2.7.2 Lineární regresní funkce ........................................................................... 30 
2.7.3 Nelineární regresní funkce ........................................................................ 32 
2.8 Korelační analýza ............................................................................................. 35 
3 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE ..................................................................... 38 
3.1 Představení společnosti .................................................................................... 38 
3.1.1 Základní informace ................................................................................... 38 
  
 
3.1.2 Historie ...................................................................................................... 39 
3.1.3 Předmět činnosti a výrobní program ......................................................... 39 
3.1.4 Organizační struktura ................................................................................ 41 
3.1.5 Odběratelé ................................................................................................. 42 
3.2 SWOT analýza ................................................................................................. 43 
3.3 Výsledky analýzy jednotlivých ukazatelů ........................................................ 44 
3.3.1 Index IN 05 ............................................................................................... 45 
3.3.2 Analýza absolutních ukazatelů ................................................................. 48 
3.3.3 Čistý pracovní kapitál ............................................................................... 53 
3.3.4 Analýza ukazatelů rentability ................................................................... 57 
3.3.5 Analýza ukazatelů likvidity ...................................................................... 61 
3.3.6 Analýza ukazatelů aktivity ........................................................................ 66 
3.3.7 Analýza ukazatelů zadluženosti ................................................................ 75 
3.4 Analýza závislosti mezi ukazateli .................................................................... 79 
3.4.1 Závislost mezi ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového krytí .............. 80 
3.4.2 Závislost mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné likvidity ................ 83 
3.4.3 Závislost mezi ukazatelem CZ a ukazatelem DO zásob ........................... 86 
3.5 Porovnání vybraných ukazatelů s konkurencí .................................................. 90 
3.5.1 ROA .......................................................................................................... 91 
3.5.2 Okamžitá likvidita ..................................................................................... 93 
3.5.3 Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu .................. 96 
3.5.4 Doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu ....................... 99 
3.5.5 Celková zadluženost ............................................................................... 102 
3.6 Celkové zhodnocení ....................................................................................... 105 
4 VLASTNÍ NÁVRHY ........................................................................................... 113 
4.1 Řízení pohledávek a závazků ......................................................................... 113 
  
 
4.2 Řízení pohledávek po splatnosti..................................................................... 118 
4.3 Implementace informačního systému ............................................................ 120 
4.4 Přínos návrhů ................................................................................................. 123 
ZÁVĚR ......................................................................................................................... 124 
SEZNAM POUŽITÉ LITERATURY .......................................................................... 125 
SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK ........................................................................... 129 
SEZNAM TABULEK .................................................................................................. 130 
SEZNAM GRAFŮ ....................................................................................................... 132 
SEZNAM OBRÁZKŮ .................................................................................................. 134 







Zhodnotit finanční situaci podniku, predikovat její budoucí vývoj a vymyslet návrhy 
na zlepšení finanční situace podniku by měl zvládnout každý manažer. V dnešním 
turbulentním světě musí docházet ke kontinuálnímu zlepšování ve všech 
oblastech podniku. Nepřetržité zlepšování je nezbytnou podmínkou 
pro konkurenceschopnost podniku. 
 
Míra úspěšnosti podniku se nakonec projeví v ukazatelích finanční výkonnosti podniku. 
Ke zhodnocení finanční situace podniku tedy slouží metody finanční analýzy. Jelikož 
finanční analýza čerpá data z výkazů z minulých let, vyjadřuje pouze, jak si podnik vedl 
v minulých letech. Na základě těchto podkladů je však možné pomocí regresní analýzy 
predikovat s určitou pravděpodobností další vývoj společnosti. Tato predikce však 
funguje jenom za předpokladu, že nedojde k zásadním změnám ve faktorech, které 
společnost ovlivňují a s nimiž analýza nepočítá. Z toho vyplývá, že proložení časové řady 
regresní funkcí má vypovídací schopnost jenom za předpokladu stabilního vývoje 
podniku, který odráží vývoj ukazatelů v minulých letech. 
 
Na základě finanční a statistické analýzy je třeba vymyslet návrhy na zlepšení finanční 
situace podniku. Návrhy na zlepšení musí být precizně promyšleny a management musí 
objektivně posoudit, zda implementování návrhů do firemní praxe opravdu povede 
ke zlepšení výkonnosti podniku. 
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1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
 
1.1 Cíle práce 
Cílem diplomové práce je posouzení vybraných ukazatelů firmy KAVALE spol. s r. o. 
pomocí analýzy časových řad a uvedení návrhů na zlepšení finanční situace firmy. 
 
Dílčí cíle jsou: 
Ø výpočet vybraných ukazatelů finanční analýzy; 
Ø porovnání vybraných ukazatelů finanční analýzy s odvětvovým průměrem; 
Ø vyrovnání časových řad vybraných ukazatelů vhodnou regresní funkcí; 
Ø predikce vývoje vybraných ukazatelů na rok 2015 a 2016; 
Ø hledání lineárních vztahů mezi jednotlivými ukazateli; 
Ø porovnání vybraných ukazatelů a jejich predikcí s konkurenčními společnostmi; 
Ø návrhy na zlepšení finanční situace podniku. 
 
1.2 Metody a postupy zpracování 
Finanční a statistická analýza je provedena na základě finančních výkazů (rozvaha a 
výkaz zisků a ztrát) společnosti KAVALE spol. s r. o. Rozvaha je uvedena v příloze č. 5 
a v příloze č. 6. Výkaz zisků a ztrát je uveden v příloze č. 7 a v příloze č. 8. Analýzy jsou 
zpracovány za období 2005 až 2014, přičemž je u vybraných ukazatelů uvedena predikce 
na rok 2015 a 2016. Pro výpočty byl použit program Microsoft Office Excel a program 
STATISTICA.   
 
První část diplomové práce je věnována teorii. Teoretická část se zabývá problematikou 
finanční analýzy a statistické analýzy. Ve finanční analýze jsou popsány účelové výběry 
ukazatelů, absolutní ukazatele, rozdílové ukazatele a poměrové ukazatele. Statistická 
analýza zahrnuje analýzu časových řad, regresní analýzu a korelační analýzu. 
 
Druhá část diplomové práce je praktická. V této části je posuzována finanční situace 
společnosti KAVALE spol. s r. o. Nejdříve jsou vypočteny vybrané ukazatele finanční 
analýzy a porovnány s odvětvovým průměrem. Poté jsou časové řady vybraných 
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ukazatelů finanční analýzy vyrovnány vhodnými funkcemi a na základě těchto funkcí 
jsou uvedeny predikce jejich vývoje na dvě následující období. Dále jsou hledány 
závislosti mezi jednotlivými ukazateli finanční analýzy. Na závěr této části jsou časové 
řady vybraných ukazatelů a jejich predikce porovnány se dvěma konkurenčními firmami. 
 
Třetí část diplomové práce se zabývá návrhy na zlepšení finanční situace podniku. Tyto 
návrhy na zlepšení finanční situace podniku by měly vést ke zlepšení nedostatků 
zjištěných finanční a statistickou analýzou. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
 
Teoretická část diplomové práce je zaměřena na finanční a statistickou analýzu. První 
část teoretické diplomové práce se zabývá problematikou finanční analýzy, přičemž je 
tento pojem nejdříve definován a poté jsou uvedeny elementární metody finanční analýzy. 
Elementární metody finanční analýzy použité v diplomové práci zahrnují účelové výběry 
ukazatelů, analýzu absolutních ukazatelů, analýzu rozdílových ukazatelů a analýzu 
poměrových ukazatelů. Druhá část teoretické diplomové práce je věnována statistické 
analýze, přičemž řeší problematiku analýzy časových řad, regresní analýzy a korelační 
analýzy. 
 
2.1 Finanční analýza 
Finanční analýza, která je nedílnou součástí finančního řízení, je metodickým nástrojem 
sloužícím k posouzení tzv. finančního zdraví analyzované firmy (1, s. 51). Za finančně 
zdravý podnik se považuje podnik, který je schopen zajistit zhodnocení vložených 
prostředků, vykazuje finanční stabilitu a zvládá hradit své závazky včas a v plné výši (2, 
s. 5). 
 
Hlavním cílem finanční analýzy je komplexní zhodnocení finanční situace podniku. 
Informace získané finanční analýzou jsou podkladem pro rozhodování managementu 
do budoucna. Finanční analýza nemusí být komplexní pohled na finanční hospodaření 
firmy, ale může být provedena pouze na jeho vybrané části (3, s. 25). 
 
Nejen samotní manažeři vycházejí při rozhodování z finanční analýzy. Výstupy 
z finanční analýzy mohou být zdrojem informací pro rozhodování různých zájmových 
skupin. Finanční analýza musí být však zpracována s ohledem na to, pro koho je určena. 
Každá zájmová skupina požaduje jiný druh informací. Mezi uživatele finanční analýzy 
patří mimo management podniku také investoři, obchodní partneři, státní instituce, 




Podstatou dobré finanční analýzy jsou kvalitní podklady. Rozlišují se tři základní zdroje 
dat. Prvním zdrojem dat jsou účetní data podniku, která se čerpají z účetních výkazů 
finančního a vnitropodnikového účetnictví, výročních zpráv, atd. Druhým zdrojem dat 
jsou ostatní interní data o podniku, která se získávají z podnikových statistik, vnitřní 
organizační směrnice, atd. Posledním zdrojem dat jsou externí data z ekonomického 
prostředí podniku, která jsou obsažena ve zprávách z odborného tisku, v údajích státní 
statistiky, ministerstev a dalších organizacích, atd. (5, s. 23-35). 
 
Metody finanční analýzy 
V ekonomii se obvykle ekonomické procesy hodnotí dvěma přístupy: 
Ø fundamentální analýzou, 
Ø technickou analýzou (6, s. 41). 
 
Fundamentální finanční analýza se zabývá analýzou především kvalitativních údajů 
o podniku, přičemž je při ní využíváno zkušeností, intuicí a expertních odhadů finančních 
analytiků. Tato metoda je vhodná při velkých změnách podmínek, kdy selhávají 
extrapolační metody v rámci technické finanční analýzy (5, s. 44), (3). 
 
Technická finanční analýza se zaměřuje na zpracování kvantitativních ekonomických 
dat, přičemž využívá matematické, matematicko-statistické a další algoritmizované 
metody. Následně dochází ke kvantitativnímu, ale i kvalitativnímu vyhodnocení výsledků 
zpracování (5, s. 44). 
 
Finanční analýza patří do kategorie technické analýzy, protože při zpracování 
ekonomických dat využívá matematické postupy. V rámci finanční analýzy se pracuje 
se dvěma skupinami metod, a to s metodami elementárními a s metodami vyššími. 
Při použití vyšších metod se vychází ze znalostí matematické statistiky, ale také 
z hlubších teoretických i praktických ekonomických znalostí. Mezi vyšší metody finanční 






Elementární metody finanční analýzy se standardně člení na: 
- analýzu absolutních ukazatelů (stavových i tokových), 
- analýzu rozdílových ukazatelů (fondů finančních prostředků), 
- analýzu poměrových ukazatelů, 
- analýzu soustav ukazatelů (7, s. 61). 
 
Při využití elementárních metod finanční analýzy se vystačí se základními aritmetickými 
operacemi. Právě pro jejich jednoduchost a matematickou nenáročnost je analýza pomocí 
těchto metod v praxi velice rozšířená (2, s. 68). 
 
2.2 Účelové výběry ukazatelů 
Hlavním cílem účelových výběrů ukazatelů je sestavit jeden ukazatel, pomocí kterého by 
bylo možné kvalitně diagnostikovat finanční situaci firmy (4, s. 131). 
 
Účelové výběry ukazatelů se obvykle se dělí na dvě skupiny: 
Ø bonitní, 
Ø bankrotní (4, s. 131). 
 
Úkolem bankrotních modelů je predikovat, zda podnik v blízké budoucnosti 
zbankrotuje. Vychází ze zkušenosti, že již několik let před bankrotem se ve vývoji 
finanční situace těchto firem objevují určité symptomy charakteristické pro firmy, kterým 
hrozí bankrot (2, s. 205-207). Do této skupiny patří např. Z-score (Altmanův model), 
indexy IN, Tafflerův model, atd. (4, s. 131). 
 
Bonitní modely se snaží bodovým hodnocením za jednotlivé hodnocené oblasti 
hospodaření diagnostikovat finanční zdraví firmy. Firma je zařazena do určité kategorie 
na základě počtu dosažených bodů. K bonitním modelům patří např. Tamariho model, 
Kralickův Quicktest, atd. (4, s. 131). 
 
Index IN 05 (index důvěryhodnosti) 
Index IN 05 je modelem sloužícím k predikci finanční tísně. Index zahrnuje pohled nejen 
věřitele, ale také vlastníka. To znamená, že hodnotí jak schopnost podniku dostát svým 
 17 
 
závazkům, tak schopnost podniku tvořit hodnotu pro vlastníka. Autorem tohoto modelu 
jsou manželé Neumaierovi (8, s. 111-112). 
 
Rovnici IN 05 lze zapsat ve tvaru: Ͳͷ ൌ Ͳǡͳ͵ ή ܺଵ ൅ ͲǡͲͶ ή ܺଶ ൅ ͵ǡͻ͹ ή ܺଷ ൅ Ͳǡʹͳ ή ܺସ ൅ ͲǡͲͻ ή ܺହǡ (2.1) 
 
kde: ଵܺ = aktiva celkem / cizí kapitál, 
 ܺଶ = EBIT / nákladové úroky, 
 ܺଷ = EBIT / aktiva celkem, 
 ܺସ = výnosy / aktiva celkem, 
 ܺହ = oběžná aktiva / krátkodobé závazky a úvěry (8, s. 112).  
 
Interpretace je následující: 
IN > 1,6 uspokojivá finanční situace, 
0,9 < IN ≤ 1,6 „šedá zóna“ (nejasný další vývoj), 
IN ≤ 0,9 přímí kandidáti bankrotu (8, s. 112). 
 
2.3 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelů slouží k posouzení hodnot jednotlivých položek 
základních účetních výkazů. Absolutní ukazatele se dělí na veličiny stavové 
(okamžikové) a tokové (intervalové) (6, s. 41- 42). Stavové veličiny, které vyjadřují údaje 
o majetku a zdrojích jeho krytí k určitému okamžiku, jsou obsaženy v rozvaze. Tokové 
veličiny, které předkládají údaje za určitý časový interval, jsou součástí výkazu zisku a 
ztráty a výkazu cash-flow, Nejdůležitějším tokovým ukazatelem je zisk, který se vypočte 
jako rozdíl mezi výnosy a náklady (4, s. 64). 
 
Výnosy představují zvýšení ekonomického prospěchu během účetního období, a to jednak 
ve formě zvýšení aktiv, jednak ve formě určitých případů snížení závazků (9, s. 37). 
 
Náklady jsou snížením ekonomického prospěchu během účetního období, a to jednak 




Existuje velké množství členění nákladů a výnosů, z nichž nejdůležitější je: 
Ø druhové členění nákladů a výnosů, 
Ø účelové členění nákladů a výnosů (9, s. 39). 
 
Druhové členění slouží k zobrazení druhů nákladů, které podnik při podnikání vynaložil, 
a druhů výnosů, které podnik při své činnosti dosáhl. Účelové členění nákladů vyjadřuje, 
při jakých činnostech podniku bylo dosaženo výnosů a za jakým účelem podnik vynaložil 
náklady (9, s. 39-41). 
 
Výsledek hospodaření se vypočte jako rozdíl mezi výnosy a náklady. Výsledkem 
hospodaření může být zisk nebo ztráta. Ve výkazu zisku a ztráty se lze setkat s několika 
druhy výsledku hospodaření: 
Ø provozní výsledek hospodaření (rozdíl mezi provozními N a provozními V), 
Ø finanční výsledek hospodaření (rozdíl mezi finančními N a finančními V), 
Ø výsledek hospodaření za běžnou činnost (součet provozního VH a finančního 
VH), 
Ø mimořádný výsledek hospodaření (rozdíl mezi mimořádnými V a mimořádnými 
N), 
Ø výsledek hospodaření za účetní období před zdaněním a po zdanění (rozdíl 
mezi celkovými V a celkovými N) (10). 
 
Ve finanční analýze se používají tyto modifikace zisku: 
Ø EBITDA (earnings before interest, taxes, depreciation and amortization) – zisk 
před úroky, odpisy a zdaněním, 
Ø EBIT (earnings before interest and taxes) – zisk před úroky a zdaněním, 
Ø EBT (earnings before taxes) – zisk před zdaněním, 
Ø EAT (earnings after taxes) – zisk po zdanění (11, s. 82). 
 
Absolutní ukazatele slouží především k analýze vývojových trendů (horizontální analýza) 




2.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
Název „rozdílové ukazatele“ je odvozený od způsobu výpočtu těchto ukazatelů. 
Například ukazatele vycházející z údajů rozvahy se vypočítají jako rozdíl určité položky 
aktiv a určité položky pasiv (2, s. 97). 
 
Analýza čistého pracovního kapitálu 
Čistý pracovní kapitál je chápán jako část oběžného majetku, která je financována 
dlouhodobým kapitálem. Jde tedy o určitý finanční polštář, který slouží k zajištění 
hladkého průběhu podnikatelské činnosti. ČPK se vypočte jako (7, s. 35): 
 ,ܲܭ ൌ ݋ܾ³ā݊ܽ݇ݐ݅ݒܽ െ ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ݌ܽݏ݅ݒܽ.  (2.2) 
 
2.5 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrová analýza se řadí mezi nejpoužívanější nástroje pro hodnocení finanční stability 
a výkonnosti firmy. Poměrový ukazatel se vypočte jako podíl dvou či několika položek 
účetních výkazů. Poměrové ukazatele slouží k posouzení hlavních aspektů finančního 
zdraví firmy – rentability, likvidity, finanční stability, aktivity a postavení na kapitálovém 
trhu (2, s. 117-119). 
 
2.5.1 Ukazatele rentability 
Rentabilita vyjadřuje výnosnost vloženého kapitálu (1, s. 57). Ukazatele rentability odráží 
celkový vliv likvidity, řízení aktiv a řízení dluhu na výsledky hospodaření firmy (12, s. 
66). Rentabilita se vypočte jako poměr zisku k nějaké základně, která pomohla k dosažení 
tohoto zisku. Do čitatele je možné dosadit různé kategorie zisku podle účelu, pro jaký je 
analýza prováděna (11, s. 93). 
 
Ukazatel rentability celkových vložených aktiv (ROA) 
Ukazatel vyjadřuje celkovou výnosnost kapitálu. Jelikož do výpočtu vstupuje zisk před 
zdaněním zvýšený o úroky (EBIT), lze jej použít v případě porovnání podniků s různým 




ܴܱܣ ൌ  ܧܣܶܽ݇ݐ݅ݒܽ  ή ͳͲͲሾΨሿǤ (2.3) 
 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) 
Ukazatel udává míru ziskovosti kapitálu, který do podniku vložili jeho vlastníci. 
Ziskovost vlastního kapitálu majitelé srovnávají s výnosností jiných forem investic, 
přičemž požadují, aby rentabilita vlastního kapitálu byla vyšší kvůli vysokému riziku, 
které podstupují. ROE se vypočte jako (11, s. 95): 
 ܴܱܧ ൌ ܧܣܶݒ݈ܽݏݐ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈  ή ͳͲͲሾΨሿǤ (2.4) 
 
Ukazatel rentability tržeb (ROS) 
Ukazatel vyjadřuje, jaký je podíl ziskové přirážky na celkových tržbách, tj. kolik procent 
zisku vyprodukuje 1 Kč tržeb (11, s. 96). Tento ukazatel je často nazýván ziskové rozpětí 
a je používán k vyjádření ziskové marže. Ziskovou marži je možné následně porovnat 
s oborovým průměrem. Pokud je zisková marže nižší než oborový průměr, znamená to, 
že ceny výrobků jsou poměrně nízké a náklady příliš vysoké. ROS se vypočte jako (6, s. 
62-63):  
 ܴܱܵ ൌ  ܧܣܶݐݎāܾݕ  ή ͳͲͲሾΨሿǤ (2.5) 
 
2.5.2 Ukazatele likvidity 
Likvidita je schopnost podniku přeměnit majetek na prostředky, které může podnik 
následně použít k úhradě svých závazků. S tímto pojmem souvisí pojem solventnost, což 
je schopnost podniku vyrovnávat své závazky včas. Obě dvě vlastnosti se vzájemně 
prolínají. K dlouhodobé solventnosti podniku je totiž nutné mít v každém okamžiku 
splatnosti závazků dostatek hotovosti nebo prostředků rychle na hotovost přeměnitelných 
(likvidních) pro jejich splacení (11, s. 96). K posouzení toho, zda je podnik likvidní, 
slouží ukazatele likvidity. Ukazatele likvidity vyjadřují, do jaké míry je podnik schopen 




Běžná likvidita – 3. stupeň likvidity 
Ukazatel běžné likvidity udává, do jaké míry pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky 
společnosti. Při výpočtu by měly být z oběžných aktiv vyloučeny neprodejné zásoby a 
nedobytné pohledávky, protože by mohlo dojít ke zkreslení vypovídací schopnosti tohoto 
ukazatele. V případě, že krátkodobá pasiva rostou rychleji než oběžná aktiva, dochází 
ke snižování běžného ukazatele likvidity, z čehož lze usoudit, že by podnik mohl mít 
problémy s likviditou (12, s. 55-56). Hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat 
ve výši 1,5 - 2,5. Běžná likvidita se vypočte jako (2): 
 ܤܮ ൌ  ݋ܾ³ā݊ܽ݇ݐ݅ݒܽ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ ൅ ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ܾܽ݊݇݋ݒ݊Àïݒ³ݎݕǤ (2.6) 
 
Pohotová likvidita - 2. stupeň likvidity 
Ukazatel pohotové likvidity vyjadřuje, do jaké míry je podnik schopen hradit svoje 
závazky bez prodeje zásob, které představují nejméně likvidní zdroj financování (1, s. 
60). Při výpočtu by měly být z oběžných aktiv vyloučeny nedobytné pohledávky, protože 
by mohlo dojít ke zkreslení vypovídací schopnosti tohoto ukazatele. Je dobré sledovat 
poměr mezi ukazatelem běžné a pohotové likvidity, neboť značně nižší hodnota pohotové 
likvidity poukazuje na nadměrnou váhu zásob v rozvaze podniku. Hodnota tohoto 
ukazatele by neměla klesnout pod 1. Pohotová likvidita se vypočte jako (8, s. 67): 
 ܲܮ ൌ  ݋ܾ³ā݊ܽ݇ݐ݅ݒܽ െ ݖݏ݋ܾݕ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ ൅ ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ܾܽ݊݇݋ݒ݊Àïݒ³ݎݕǤ (2.7) 
 
Okamžitá (peněžní) likvidita - 1. stupeň likvidity 
Okamžitá likvidita říká, do jaké míry je podnik schopen vyrovnávat své okamžitě splatné 
závazky. Jedná se o nejpřísnější ukazatel likvidity, protože do ní vstupují jen ty 
nejlikvidnější položky z rozvahy (6, s. 55). Hodnoty tohoto ukazatele by se měly 
pohybovat ve výši 0,2 – 0,5. Okamžitá likvidita se vypočte jako (4, s. 92): 
 ܱܮ ൌ  ݂݅݊ܽ݊«݊À݆݉ܽ݁ݐ݁݇݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ ൅ ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ܾܽ݊݇݋ݒ݊Àïݒ³ݎݕǤ (2.8) 
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2.5.3 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří míru efektivnosti, s jakou podnik hospodaří se svými aktivy (8, 
s. 60). Pokud má společnost více aktiv, než je účelné, dochází k velkému úrokovému 
zatížení podniku, a tím ke stlačování zisku úrokovým břemenem. Pokud má společnost 
naopak nedostatek produktivních aktiv, je nucena se vzdávat potenciálně výhodných 
podnikatelských příležitostí (12, s. 58). 
 
Ukazatele aktivity vyjadřují buď rychlost obratu, nebo dobu obratu. Zatímco rychlost 
obratu udává počet obrátek konkrétní položky majetku za určitý časový interval, doba 
obratu vyjadřuje dobu vázanosti majetku v určité formě (10). 
 
Obrat celkových aktiv 
Ukazatel udává rychlost, s jakou se celková aktiva obrátí za určitý časový interval (8, s. 
61). Hodnota tohoto ukazatele by neměla klesnout pod 1, přičemž platí, že čím vyšší 
hodnoty tento ukazatel dosahuje, tím je na tom podnik lépe. Nízká hodnota ukazatele 
vyjadřuje, že podnik má příliš mnoho majetku, který nedokáže efektivně využít. Obrat 
celkových aktiv se vypočte jako (4, s. 104): 
 ܱܾݎܽݐ݈ܿ݁݇݋ݒý݄ܿܽ݇ݐ݅ݒ ൌ  ݐݎāܾݕ݈ܿ݁݇݋ݒܽ݇ݐ݅ݒܽ ሾ݌݋«݁ݐ݋ܾݎܽݐõሿǤ (2.9) 
 
Doba obratu zásob 
Ukazatel udává průměrný počet dnů, po který jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob 
do doby jejich spotřeby nebo prodeje. Obecně platí, že doba obratu zásob by měla být co 
nejkratší. Rychlý obrat zásob však nemusí signalizovat jenom intenzivní využívání zásob, 
ale také určitou podkapitalizaci podniku, kdy dochází k ohrožení plynulé výroby. Proto 
je třeba najít optimální poměr mezi velikostí zásob a rychlostí jejich obratu, což je úkolem 
finančního řízení podniku. Doba obratu zásob se vypočte jako (5, s. 95): 





Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
Ukazatel vyjadřuje průměrný počet dnů, po který je majetek podniku vázán ve formě 
pohledávek (6, s. 67). Hodnota tohoto ukazatele by měla být porovnána s dobou splatnosti 
vystavených faktur. Pokud je doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
delší než doba splatnosti vystavených faktur, odběratelé neplatí své závazky včas. Doba 
obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu se vypočte jako (12, s. 59-60): 
 ܦ݋ܾܽ݋ܾݎܽݐݑ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾý݄ܿ݌݋݄݈݁݀ݒ݁݇ݖ݋ܾ݄ܿ݋݀݊À݄݋ݒݖݐ݄ܽݑൌ ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±݌݋݄݈݁݀ݒ݇ݕݖ݋ܾ݄ܿ݋݀݊À݄݋ݒݖݐ݄ܽݑ݀݁݊݊Àݐݎāܾݕ ሾ݌݋«݁ݐ݀݊ÀሿǤ (2.11) 
 
Doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
Ukazatel udává průměrnou dobu, za kterou jsou uhrazovány krátkodobé závazky 
z obchodního vztahu. Doba obratu závazků by měla být co nejdelší, protože 
s prodloužením doby obratu závazků dochází k prodloužení doby, po kterou může podnik 
čerpat obchodní úvěr. Pokud prodloužení průměrné doby úhrady závazků nevede 
k sankcím, které by na podnik byly uvaleny v případě nedodržení sjednané doby 
splatnosti, považuje se obchodní úvěr za poměrně levný zdroj financování. Doba obratu 
krátkodobých závazků z obchodního vztahu se vypočte jako (2, s. 156-157): 
 ܦ݋ܾܽ݋ܾݎܽݐݑ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾý݄ܿݖݒܽݖ݇õݖ݋ܾ݄ܿ݋݀݊À݄݋ݒݖݐ݄ܽݑൌ ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕݖ݋ܾ݄ܿ݋݀݊À݄݋ݒݖݐ݄ܽݑ݀݁݊݊Àݐݎāܾݕ ሾ݌݋«݁ݐ݀݊ÀሿǤ (2.12) 
 
2.5.4 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti měří finanční stabilitu, která je závislá na podílu cizích zdrojů 
na celkovém kapitálu firmy (2, s. 139). 
 
Celková zadluženost 
Ukazatel vyjadřuje, do jaké míry je majetek podniku kryt cizími zdroji. Udává míru 
věřitelského rizika. Čím vyšší hodnota tohoto ukazatele je, tím rizikovější je podnik 
pro současné i budoucí věřitele (9, s. 85-86). Obecně platí, že cizí kapitál je levnější než 
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vlastní kvůli působení finanční páky a daňového štítu. Z tohoto důvodu dochází 
při substituci vlastního kapitálu cizím kapitálem ke zlevnění průměrných nákladů 
na celkový kapitál, ale jen do určité míry zadluženosti. Po dosažení určité míry 
zadluženosti průměrné náklady na celkový kapitál začnou opět růst. Stanovení optimální 
míry zadluženosti je jedním ze základních úkolů finančního řízení. Ukazatel celkové 
zadluženosti se vypočte jako (2, s. 140-142): 
 ܥ݈݁݇݋ݒݖ݈ܽ݀ݑā݁݊݋ݏݐ ൌ ܿ݅ݖÀ݇ܽ݌݅ݐ݈݈ܿ݁݇݋ݒܽ݇ݐ݅ݒܽ ή ͳͲͲሾΨሿǤ (2.13) 
 
Koeficient samofinancování 
Ukazatel je doplňkem k ukazateli celkové zadluženosti. Udává, do jaké míry je firma 
finančně nezávislá. Oba dva ukazatele popisují finanční strukturu firmy, přičemž jejich 
součet je roven 1. Koeficient samofinancování se vypočte jako (7, s. 70): 
 ܭ݋݂݁݅ܿ݅݁݊ݐݏܽ݉݋݂݅݊ܽ݊ܿ݋ݒ݊À ൌ ݒ݈ܽݏݐ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈݈ܿ݁݇݋ݒܽ݇ݐ݅ݒܽ  ή ͳͲͲሾΨሿǤ (2.14) 
 
Úrokové krytí 
Ukazatel vyjadřuje, do jaké míry převyšuje zisk placené úroky. V případě, že ukazatel 
dosahuje hodnoty 1, celý zisk je použit k úhradě úroků a společníci nedostanou nic. 
Obecně platí, že úroky by měly být pokryty ziskem 3krát až 6krát. Ukazatel úrokového 
krytí se vypočte jako (7, s. 71): 
 lݎ݋݇݋ݒ±݇ݎݕݐÀ ൌ ܧܤܫܶ݊݈݇ܽ݀݋ݒ±ïݎ݋݇ݕǤ (2.15) 
 
2.6 Analýza časových řad 
Časovou řadou se rozumí posloupnost hodnot určitého ukazatele, uspořádaných 
z hlediska času ve směru minulost – přítomnost (13, s. 246). Pro data vytvářející časovou 
řadu je podstatné, že jsou v čase chronologicky uspořádána (14, s. 9). Souborem metod 
sloužících k popisu těchto řad se rozumí analýza časových řad (13, s. 246). Úkolem 
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analýzy časových řad je ve většině případů sestrojit odpovídající model, který umožňuje 
predikci budoucího vývoje sledovaných dat (14, s. 9). 
 
Rozlišují se dva typy časových řad: 
Ø intervalové, 
Ø okamžikové (15, s. 115). 
 
Intervalovými časovými řadami se rozumí takové řady, jejichž ukazatelé vyjadřují počet 
jevů, věcí, událostí, apod., které vznikly či zanikly v určitém časovém intervalu. Pokud 
ukazatele časových řad vyjadřují počet jevů, věcí, událostí, apod. existujících v určitém 
časovém okamžiku, jsou časové řady nazývány okamžikovými. Vychází se ze dvou 
hlavních předpokladů. Prvním předpokladem je, že hodnoty ukazatele, který je sledován 
v časových okamžicích popřípadě intervalech, jsou kladné. Dále se předpokládá, že 
intervaly mezi sousedními časovými okamžiky popřípadě středy intervalů jsou stejně 
dlouhé (15, s. 114-116). 
 
2.6.1 Charakteristiky časových řad 
Při analýze časových řad je důležité si nejprve udělat orientační obrázek o tom, co tato 
řada představuje. K vytvoření této představy slouží tzv. elementární statistické 
charakteristiky. Je však nutné si uvědomit, že tyto metody nejsou dostačující k poznání 
bližších souvislostí a mechanismů zkoumaného procesu. Elementárními statistickými 
charakteristiky se rozumí mimo jiné průměry hodnot časové řady, diference různého řádu, 
tempa a průměrná tempa růstu (13, s. 252-253). 
 
Průměrná hodnota intervalové časové řady ݕത se vypočítá pomocí prostého aritmetického 
průměru a je dána vztahem (13, s. 253): 




Průměrná hodnota okamžikové řady ݕത se počítá pomocí chronologického průměru. Pokud 
je délka mezi jednotlivými časovými okamžiky stejná, používá se prostý chronologický 
průměr. Je dána vzorcem (13, s. 248): 
 ݕത ൌ  ͳ݊ െ ͳ൥ݕଵʹ ൅෍ݕ௜ ൅ ݕ௡ʹ௡ିଵ௜ୀଶ ൩Ǥ (2.17) 
 
První diference (absolutní přírůstky) ଵ݀௜ሺݕሻříká, o kolik vzrostla či poklesla hodnota 
sledovaného znaku ve sledovaném období oproti období minulému. Je dána vztahem (16, 
s. 265): ଵ݀௜ሺݕሻ ൌ ݕ௜ െ ݕ௜ିଵǡ݅ ൌ ʹǡ ͵ǡ ǥ ǡ ݊. (2.18) 
 
Průměrná první diference ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത vyjadřuje průměrnou změnu hodnot časové řady 
za určitý časový interval během analyzovaného období a je dána vzorcem (15, s. 119): 
 ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത ͳ݊ െ ͳ෍ ଵ݀௜ሺݕሻ௡௜ୀଶ ൌݕ௡ିݕଵ݊ െ ͳ Ǥ (2.19) 
 
Koeficient růstu ݇௜ሺݕሻ udává rychlost, s jakou došlo ke zvýšení či snížení hodnoty časové 
řady ve sledovaném období oproti období minulému. Je dán vztahem (15, s. 119): 
 ݇௜ሺݕሻ ൌ  ݕ௜ݕ௜ିଵ ǡݕ ൌ ʹǡ ͵ǡ ǥ ǡ ݊Ǥ (2.20) 
 
Průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത vyjadřuje průměrnou rychlost změny hodnoty časové 
řady za určitý časový interval během analyzovaného období a je dán vzorcem (15, s. 119): 
 




2.6.2 Dekompozice časových řad 
Některé časové řady především z ekonomické praxe mohou být dekomponovány 
na složku: 
Ø trendovou ௜ܶ, 
Ø sezónní ௜ܵ, 
Ø cyklickou ܥ௜, 
Ø náhodnou ݁௜ (15, s. 122). 
 
Díky tomu, že časovou řadu lze rozložit na jednotlivé složky, je možné snadněji zjistit 
zákonitosti v chování řady (15, s. 122). 
 
Celkem se rozlišují dva typy vlastního tvaru rozkladu: 
Ø aditivní, v němž ݕ௜ ൌ ௜ܶ ൅ܥ௜ ൅ ௜ܵ ൅ ݁௜, 
Ø multiplikativní, v němž ݕ௜ ൌ ௜ܶ ή ܥ௜ ή ௜ܵ ή ݁௜ (14, s. 18). 
 
Trend vyjadřuje hlavní směr, kterým se budou dlouhodobě vyvíjet hodnoty sledovaného 
ukazatele v čase. Trend může mít rostoucí charakter, klesající charakter nebo mohou 
hodnoty ukazatele příslušné časové řady v průběhu analyzovaného období fluktuovat 
kolem určité úrovně, pak se jedná o časovou řadu bez trendu (16, s. 267). 
 
Sezónní složkou se rozumí odchylka od trendové složky, která se pravidelně opakuje. 
Sezónní složka se sleduje u časových řad, jejichž periodicita je kratší než jeden rok. 
Sezónní fluktuace může mít různé příčiny. Může k ní docházet v důsledku střídání 
ročních období, vlivem různých společenských zvyklostí, atd. (16, s. 267). 
 
Cyklická složka slouží k popisu dlouhodobých fluktuací kolem trendu. Popisuje tedy 
dlouhodobou fázi poklesu či růstu s délkou vlny delší než jeden rok. Přestože 
u ekonomických časových řad má cyklická složka často souvislost se střídáním 
hospodářských cyklů, existují i jiné příčiny než ekonomický cyklus. Jedná se například 




Náhodná složka je složka, kterou nelze systematicky identifikovat a popsat. Tuto složku 
je možné získat, pokud se vyloučí trend, sezónní a cyklická složka. Jedná se o náhodné 
kolísání v průběhu časové řady, které je způsobeno drobnými a v jednotlivostech 
nepostižitelnými příčinami, mezi kterými neexistuje vzájemná závislost (16, s. 267). 
 
2.7 Regresní analýza 
Regresní analýza se zabývá jednostrannými závislostmi. Slouží k hledání statistické 
závislosti naměřené hodnoty závisle proměnné (značí se y) na pevně stanovené hodnotě 
nezávisle proměnné (značí se x). Cílem regresní analýzy je popsat tuto statistickou 
závislost pomocí vhodného matematického modelu, na základě kterého by bylo možné 
z hodnot nezávisle proměnné predikovat hodnoty závisle proměnné. Model se vytváří 
hledáním funkce a jejího matematického tvaru (regresní rovnice), pomocí níž lze vysvětlit 
konkrétní závislost co možná nejpřesněji. Závislost mezi zkoumanými znaky může být 
zapsána ve tvaru (13, s. 170): 
 ݕ ൌ ɔሺሻǡ (2.22) 
kde 
Ø funkce ɔሺሻ je neznámá, 
Ø x je nezávisle proměnná, 
Ø y je závisle proměnná (15, s. 78). 
 
Závislost mezi sledovanými znaky x a y ovlivňují neuvažované vlivy (tzv. šum). Šum, 
který se značí e, je tedy chápán jako výsledek působení všech náhodných činitelů 
ovlivňujících změny proměnné y. Je způsoben tím, že proměnnou y ovlivňují kromě 
uvažované proměnné x i jiné proměnné a že zvolená funkce přesně neodráží 
nezměřitelnou závislost. Jelikož je počet činitelů nekonečný, považuje se toto 
nezměřitelné e za náhodnou veličinu, přičemž se předpokládá, že její střední hodnota je 
rovna nule, tj. E (e) = 0 (16, s. 179-180). 
 
Pro vyjádření závislosti náhodné veličiny Y na proměnné x, je nezbytné zavést 
podmíněnou střední hodnotu náhodné veličiny Y pro hodnotu x, značí se ܧሺܻᑻݔሻ, a dát ji 
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rovnu vhodné zvolené funkci, značí se ăሺݔǢ ߚଵǡ ߚଶǡ ǥ ǡ ߚ௣ሻ, přičemž se někdy používá 
krátké označení ăሺݔሻ. Popsaný vztah mezi střední hodnotou a zvolenou funkcí lze 
vyjádřit v tomto tvaru (15, s. 79): 
 ܧሺܻᑻݔሻ ൌ ă൫ݔǢ ߚଵǡ ߚଶǡ ǥ ǡ ߚ௣൯. (2.23) 
 
2.7.1 Volba vhodné regresní funkce 
Základem při rozhodování o vhodném typu regresní funkce by měla být věcně 
ekonomická kritéria. Regresní funkce by tedy měla být zvolena na základě věcného 
rozboru analýzy vztahů mezi veličinami, přičemž by rozhodnutí mělo být provedeno 
s ohledem na existující ekonomickou teorii (13, s. 180). 
 
Není-li možné zvolit vhodný typ regresní funkce na základě věcně ekonomických kritérií, 
mělo by být využito rozboru empirického průběhu závislosti. Základní metodou tohoto 
rozboru je metoda grafická, která spočívá ve znázornění průběhu závislosti v podobě 
bodového diagramu (13, s. 180). 
 
K posouzení kvality regresní funkce lze využít různá matematicko-statistická kritéria. 
Najdou se jak zastánci, tak odpůrci věcně ekonomických i matematicko-statistických 
kritérií. Usuzuje se, že oba tyto extrémní názory jsou nesprávné a že ke správné volbě 
regresní funkce je možné dojít pouze vhodnou kombinací obou kritérií (13, s. 180). 
 
K posouzení toho, do jaké míry regresní model zobrazuje reálné vztahy 
mezi sledovanými veličinami a do jaké míry je odráží v jejich podstatných rysech, se 
používá reziduální součet čtverců a index determinace (15, s. 102). 
 
Reziduální součet čtverců ܵோ vyjadřuje míru těsnosti, s jakou zvolená regresní funkce 
k zadaným datům přiléhá. Platí, že čím menší hodnotu výpočtem získáme, tím lépe 
funkce přiléhá. Reziduální součet čtverců však není normován, proto z výpočtu nelze 
zjistit míru vhodnosti, se kterou zvolená regresní funkce vystihuje závislost 




ܵோ ൌ෍ Ƹ݁௜ଶ௡௜ୀଵ ൌ෍ሺݕ௜ െ ăො௜ሻଶ௡௜ୀଵ Ǥ (2.24) 
 
K posouzení vhodnosti zvolené regresní funkce slouží index determinace ܫଶ. Index 
determinace dosahuje hodnot v intervalu <0,1>. Čím vyšší hodnoty v tomto intervalu 
index dosahuje, tím lépe zvolená regresní funkce vystihuje závislost mezi závisle a 
nezávisle proměnnou. Index determinace je dán vzorcem (16, s. 211): 
 ܫଶ ൌ ͳ െ ܵ௬ െ ăොܵ௬ ൌ ͳ െ σ ሺݕ௜ െ ăො௜ሻଶ௡௜ୀଵσ ሺݕ௜ െ ݕതሻଶ௡௜ୀଵ ൌ ͳ െ ܵோσ ሺݕ௜ െ ݕതሻଶ௡௜ୀଵ Ǥ (2.25) 
 
2.7.2 Lineární regresní funkce 
Regresní model je lineární, pokud je lineární ve svých parametrech (nemusí být lineární 
v proměnných). Metoda, která se používá k určení parametrů lineárních regresních 
funkcí, se nazývá metoda nejmenších čtverců. Podstatou této metody je minimalizace 
součtu čtverců odchylek empirických hodnot ݕ௜ závisle proměnné od hodnot teoretických ă௜ (16, s. 181). Tato metoda bude podrobněji probrána v následující podkapitole. 
 
Regresní přímka 
Regresní přímka je nejpoužívanějším typem regresní funkce. Tuto funkci je možné využít 
pokaždé, když je třeba zjistit základní vývojovou tendenci sledované časové řady. 
Regresní přímka má tvar (16, s. 184): 
 ܧሺܻᑻݔሻ ൌ ߟሺݔሻ ൌ ߚଵ ൅ ߚଶݔ. (2.26) 
  
K odhadu koeficientů ߚଵ a ߚଶ (značí se symboly ܾଵ a ܾଶ) se využívá metoda nejmenších 
čtverců. Podstatou této metody je minimalizovat součet čtverců odchylek jednotlivých 
bodů ݕ௜ od hodnot ă௜ ൌ ăሺݔ௜ሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ௜ na regresní přímce. Nejlépe vystihující 




ܵሺܾଵǡ ܾଶሻ ൌ෍ሺݕ௜ െ ܾଵ െ ܾଶݔ௜ሻଶ௡௜ୀଵ Ǥ (2.27) 
 
Výraz ܵሺܾଵǡ ܾଶሻ je minimální v případě, že jsou jeho první parciální derivace podle 
proměnných ܾଵ resp. ܾଶ rovny nule. Tím je získána soustava normálních rovnic, kterou 
lze napsat ve tvaru (16, s. 185): 
 ݊ ή ܾଵ ൅෍ݔ௜௡௜ୀଵ ή ܾଶ ൌ ෍ݕ௜௡௜ୀଵ ǡ 
 ෍ݔ௜௡௜ୀଵ ή ܾଵ ൅෍ݔ௜ଶ௡௜ୀଵ ή ܾଶ ൌ෍ݔ௜ ݕ௜௡௜ୀଵ Ǥ 
(2.28) 
 
Koeficienty ܾଵa ܾଶ se získají výpočtem předchozí soustavy rovnic nebo pomocí 
následujících vzorců (15, s. 81): 
 ܾଶ ൌ σ ݔ௜ ݕ௜ െ ݊ݔҧݕത௡௜ୀଵ σ ݔ௜ଶ െ ݊ݔҧଶ௡௜ୀଵ Ǣ ܾଵ ൌ ݕത െ ܾଶݔҧ ǡ (2.29) 
 
kde ݔҧ a ݕത jsou výběrové průměry, přičemž platí (15, s. 81): 
 ݔҧ ൌ  ͳ݊ ෍ݔ௜௡௜ୀଵ ǡ ݕത ൌ  ͳ݊ ෍ݕ௜௡௜ୀଵ Ǥ (2.30) 
 
Rovnice odhadované regresní přímky má tvar (15, s. 81): 




Další lineární regresní funkce 
Dalšími lineárními regresními funkce, které jsou použity v praktické části této práce, jsou 
(13, s. 191-198): 
 
Ø parabolická regrese, která je ve tvaru: ܧሺܻᑻݔሻ ൌ ߟሺݔሻ ൌ ߚଵ ൅ ߚଶݔ ൅ ߚଷݔଶǤ (2.32) 
 
Ø logaritmická regrese, která je ve tvaru: ܧሺܻᑻݔሻ ൌ ߟሺݔሻ ൌ ߚଵ ൅ ߚଶሺݔሻǤ (2.33) 
 
Obě tyto funkce jsou lineární v parametrech. Postup odhadu parametrů je stejný jako 
v případě regresní přímky, kdy je pomocí metody nejmenších čtverců a příslušných 
parciálních derivací získána soustava normálních rovnic, jejímž řešením se dojde 
ke vzorcům pro výpočet hodnoty příslušných koeficientů regresní funkce. Výpočty jsou 
však náročnější, proto se doporučuje použít software (13, s. 182-185). 
 
2.7.3 Nelineární regresní funkce 
V případě nelineárních regresních funkcí nelze použít metodu nejmenších čtverců. Pokud 
je totiž použita, vyjde soustava nelineárních rovnic, ze které nelze odhadnout přímo 
parametry ve tvaru vhodných výpočetních vzorců (13, s. 270-276). 
 
Rozlišují se dva typy nelineárních regresních funkcí: 
Ø nelineární regresní funkce linearizovatelné, 
Ø nelineární regresní funkce nelinearizovatelné (15, s. 104). 
 
Nelineární regresní funkce linearizovatelné 
Nelineární regresní funkcí linearizovatelnou se rozumí nelineární regresní funkce, kterou 
pomocí vhodné transformace (logaritmováním, vhodnou substitucí) lze převést 





K odhadu regresních koeficientů případně dalších charakteristik je možné použít regresní 
přímku nebo klasický lineární model. K získání odhadů koeficientů pro nelineární model 
je třeba získané výsledky zpět transformovat (15, s. 104-107). Nejčastěji používanou 
v parametrech nelineární regresní funkcí, která lze pomocí linearizující transformace 
lehce převést na regresní funkci v parametrech lineární, je exponenciální regresní funkce 
(13, s. 185-186). 
 
Nelineární regresní funkce nelinearizovatelné funkce 
Nelineární regresní funkcí nelinearizovatelnou se rozumí nelineární regresní funkce, 
pro níž nelze najít takovou transformaci, po které by výsledná regresní funkce měla 
na svých regresních koeficientech lineární závislost (15, s. 107-109). 
 
Při výpočtu nelineárních regresních funkcí nelinearizovatelných se postupuje tak, že se 
nejprve zjistí jejich vhodný počáteční odhad a poté se pokračuje postupným zlepšováním 
řešení až do té doby, kdy je nalezen odhad s požadovanou přesností. Metod počátečního 
odhadu je mnoho a k jejich výpočtu se často využívá statistický software. V této 
diplomové práci bude použita metoda částečných součtů (13, s. 270-276). 
 
V rámci nelinearizovatelných regresních funkcí bude řešena problematika určení 
regresních koeficientů u tří nejčastěji používaných funkcí popisujících ekonomické děje, 
kterými jsou: 
Ø modifikovaný exponenciální trend, 
Ø logistický trend, 
Ø gompertzova křivka (13, s. 270-286). 
 
Modifikovaný exponenciální trend je tříparametrickým zobecněním exponenciálního 
trendu (14, s. 35). Jeho použití je vhodné v těch situacích, kdy je regresní funkce shora 
resp. zdola ohraničená. Je zadán vztahem (15, s. 107): 





Odhady ܾଵ, ܾଶ, ܾଷ koeficientů ߚଵ, ߚଶ, ߚଷ se získají dosazením do těchto vzorců (15, s. 
108): ܾଷ ൌ ൤ܵଷ െ ܵଶܵଶ െ ܵଵ൨ ଵ௠௛ǡ 
 ܾଶ ൌ ሺܵଶ െ ܵଵሻ ܾଷ௛ െ ͳܾଷ௫భ ሺܾଷ௠௛ െ ͳሻଶǡ 
 ܾଵ ൌ ͳ݉ ቈܵଵ െ ܾଶܾଷ௫భ ͳ െ ܾଷ௠௛ͳ െ ܾଷ௛ ቉ǡ 
(2.35) 
 
kde výrazy ܵଵ,ܵଶ,ܵଷ jsou sumy, které se získají dosazením do vzorců (15, s. 108): 
 ܵଵ ൌ෍ݕ௜ ǡܵଶ ൌ ෍ ݕ௜ǡܵଷ ൌ ෍ ݕ௜ Ǥଷ௠௜ୀଶ௠ାଵଶ௠௜ୀ௠ାଵ௠௜ୀଵ  
 
(2.36) 
Ideální by bylo, kdyby n počet dvojic hodnot byl zadaný tak, aby bylo možné data rozdělit 
do tří skupin o stejném počtu m prvků. Pokud zadaný n počet dvojic hodnot není dělitelný 
třemi, je třeba příslušný počet počátečních či koncových dat vynechat. Jednotlivé kroky 
mezi hodnoty ݔ௜ mají určitou délku h > 0, tj. ݔ௜ ൌ ݔଵ ൅ ሺ݅ െ ͳሻ݄Ǥ V případě záporné 
hodnoty parametru ܾଷ je počítáno s jeho absolutní hodnotou (15, s. 108-109). 
 
Logistický trend je tříparametrický trend, který má inflexi a je shora i zdola ohraničen. 
Patří mezi tzv. S-křivky symetrické kolem inflexního bodu. Lze jej považovat za inverzi 
modifikovaného exponenciálního trendu. Je zadán vztahem (14, s. 38): 
 ߟሺݔሻ ൌ ͳߚଵ ൅ ߚଶߚଷ௫Ǥ (2.37) 
 
Gompertzova křivka má inflexi a je zdola i shora ohraničena. Její trend se získá 
transformací modifikovaného exponenciálního trendu. Patří mezi tzv. S-křivky 
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nesymetrické kolem inflexního bodu. Používá se ke konstrukci ekonomických 
předpovědí. Je zadána vztahem (14, s. 39-40): 
 ăሺݔሻ ൌ ݁ఉభାఉమఉయೣ Ǥ (2.38) 
 
Odhady ܾଵ, ܾଶ, ܾଷ koeficientů ߚଵ, ߚଶ,ߚଷ v případě logistického trendu a Gompertzovy 
křivky se zjistí pomocí vzorců (2.35). Rozdíl je v tom, že při výpočtu logistického trendu 
se do vzorců (2.36) dosadí ͳȀݕ௜ (místo ݕ௜) a při výpočtu Gompertzovy křivky se 
do vzorců (2.36) dosadí  ݕ௜ (místo ݕ௜) (15, s. 108-109). 
 
2.8 Korelační analýza 
Existuje mnoho případů, kdy je třeba zjistit, zda mezi analyzovanými znaky existuje 
nějaká závislost. Pokud jsou zkoumané znaky kvantitativního typu, je možné využít 
následující nástroje: 
Ø korelační analýzu, 
Ø regresní analýzu (16, s. 168). 
 
Rozdíl mezi korelační a regresní analýzou je v tom, že u korelační analýzy jsou hledány 
společné variace mezi dvěma nezávislými proměnnými a u regresní analýzy se zjišťuje, 
jaký vliv má nezávisle proměnná na závisle proměnnou (16, s. 168). Problematika 
regresní analýzy byla řešena v kapitole 2.7, proto je tato kapitola zaměřena na analýzu 
korelační. 
 
Ke zjištění lineární stochastické závislosti mezi sledovanými náhodnými veličinami X a 
Y se využívají následující charakteristiky: 
Ø výběrová kovariance, 
Ø výběrový koeficient korelace (15, s. 56-57). 
 
Výběrová kovariance náhodného vektoru (X, Y), která se značí ܥሺܺǡ ܻሻ, charakterizuje 
svým znaménkem pouze typ závislosti nikoliv její velikost. Její nevýhoda spočívá také 
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v tom, že je závislá na jednotkách, ve kterých jsou naměřeny hodnoty náhodné veličiny. 
Výběrová kovariance je dána vztahem (15, s. 57): 
 ܥሺܺǡ ܻሻ ൌ ͳ݊ െ ͳ ൥෍ݔ௜௡௜ୀଵ ݕ௜ െ ݊ݔҧ ݕത൩Ǥ (2.39) 
 
Výběrový koeficient korelace, který se značí ݎ௑௒ǡ je vhodnější charakteristikou, protože 
vyjadřuje stupeň lineární stochastické závislosti mezi dvěma náhodnými veličinami (17). 
Výhoda spočívá také v tom, že výběrový koeficient korelace je normován a jeho absolutní 
hodnota nepřesáhne číslo 1. Výběrový koeficient korelace je dán vztahem (15, s. 57): 
 ݎ௑௒ ൌ ܥሺܺǡ ܻሻݏ௑ݏ௒ Ǥ (2.40) 
 
Velikost lineární závislosti mezi sledovanými veličinami je možné slovně vyjádřit podle 
tabulky 1 (17). 
 
Tabulka 1: Verbální hodnocení závislosti (Zpracováno dle (17)) 
Hodnota ȁ࢘ࢄࢅȁ Verbální hodnocení závislosti 
0,0 až 0,3 slabá 
0,3 až 0,5 střední 
0,5 až 0,7 významná 
0,7 až 0,9 silná 
0,9 až 1,0 velmi silná až dokonalá 
 
Test nezávislosti dvou kvantitativních znaků 
Tento test se používá za následujících podmínek (15, s. 64): 
 
Ø Na prvcích základního souboru jsou měřeny hodnoty složek náhodného vektoru 
(X, Y). Předpokladem je, že náhodný vektor (X, Y) má dvourozměrné normální 
rozdělení s koeficientem korelace ߩ rovným nule, což značí, že znaky X a Y jsou 
nekorelované (15, s. 64). 
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Ø Ze základního souboru je vybrán datový soubor ሺݔ௜ǡ ݕ௜ሻǡ ݅ ൌ ͳǡʹǡ ǥ ǡ ݊ a následně 
je u tohoto souboru určen výběrový koeficient korelace ݎ௫௬ (15, s. 64). 
Ø Složky náhodného vektoru (X, Y) jsou pomocí výběrového koeficientu korelace 
testovány. Hlavním cílem je zjistit, zda jsou tyto složky stochasticky lineárně 
nezávislé resp. závislé. Zjišťuje se tedy, jestli je koeficient korelace ߩ roven nule 
nebo rozdílný od nuly (15, s. 64). 
 
Při testu je třeba vypočítat testové kritérium (13, s. 235): 
 ܶ ൌ ݎ௑௒ξ݊ െ ʹඥͳ െ ݎ௑௒ଶ ǡ (2.41) 
 
které má Studentovo rozdělení o ݊ െ ʹ stupních volnosti, kde ݊ ൒ ͵ (13, s. 235): 
 
Tabulka 2: Test nulové hypotézy ܪ଴ǣ ߩ ൌ Ͳ (Zpracováno dle (15, s. 64)) ࡴ૙ ࡴ૚ Kritický obor ࢃࢻ ߩ ൌ Ͳ ߩ ൐ Ͳ ቊݐ ൌ ݎ௑௒ξ௡ିଶඥͳ െ ݎ௑௒ଶ ǣ ݐ ൒ ݐଵିఈሺ݊ െ ʹሻቋ ߩ ൌ Ͳ ߩ ് Ͳ ቊݐ ൌ ݎ௑௒ξ௡ିଶඥͳ െ ݎ௑௒ଶ ǣ ȁݐȁ ൒ ݐଵିఈଶሺ݊ െ ʹሻቋ ߩ ൌ Ͳ ߩ ൏ Ͳ ቊݐ ൌ ݎ௑௒ξ௡ିଶඥͳ െ ݎ௑௒ଶ ǣ ݐ ൑ ݐଵିఈሺ݊ െ ʹሻቋ 
 
Test nulové hypotézy má několik variant. V tabulce 2 je pro každou z těchto variant 
uvedena nulová hypotéza ܪ଴, alternativní hypotéza ܪଵ a jim příslušný kritický obor ఈܹ 
(15, s. 64). 
 
Kvantily Studentova rozdělení ݐଵିఈሺ݊ െ ʹሻ aݐଵିഀమሺ݊ െ ʹሻ jsou uvedeny v příloze č. 1 




3 ANALÝZA SOUČASNÉ SITUACE 
 
V první části této kapitoly je představena analyzovaná společnost KAVALE spol. s r. o. 
Představení společnosti zahrnuje základní informace, historii, předmět činnosti a výrobní 
program, organizační strukturu a odběratele. 
 
Druhá část této kapitoly je věnována SWOT analýze. Tato analýza je provedena 
na základě analýzy obecného okolí, oborového okolí a vnitřních faktorů společnosti. 
 
Ve třetí části této kapitoly jsou prezentovány výsledky analýz jednotlivých ukazatelů.  
Nejprve jsou vypočteny vybrané ukazatele finanční analýzy v letech 2005 až 2014 a 
porovnány s odvětvovým průměrem. Poté jsou časové řady vybraných ukazatelů finanční 
analýzy vyrovnány vhodnými funkcemi a na základě těchto funkcí jsou uvedeny predikce 
jejich vývoje pro rok 2015 a 2016. Dále jsou hledány závislosti mezi jednotlivými 
ukazateli finanční analýzy. V závěru této části jsou časové řady vybraných ukazatelů 
v letech 2007 až 2014 a jejich predikce pro rok 2015 a 2016 porovnány se dvěma 
konkurenčními firmami. 
 
3.1 Představení společnosti 
V této kapitole jsou uvedeny základní informace o společnosti KAVALE spol. s r. o. 
včetně její historie, předmětu činnosti, výrobního programu, organizační struktury a 
odběratelů. 
 
3.1.1 Základní informace 
 
 






Obchodní firma: KAVALE spol. s r. o. 
Sídlo společnosti: Kameničky 220, PSČ 539 41 
IČ: 481 73 916 
Datum zápisu: 28. ledna 1993 
Právní forma: společnost s ručením omezeným 
Statutární orgán: jednatelé: Ing. Zdeněk Kašpar 
  Ing. Věra Kašparová 
Způsob jednání: Jednatel zastupuje společnost ve všech věcech společnosti 
 samostatně. 
Společník: Ing. Zdeněk Kašpar vklad: 200 000 Kč 
  splaceno: 100 % 
  obchodní podíl: 100 % 
Základní kapitál: 200 000 Kč 
Předmět podnikání: - kovovýroba 
 - koupě zboží za účelem dalšího prodeje a prodej 
 - zámečnictví 
 - kovoobráběčství (19) 
 
3.1.2 Historie 
Společnost KAVALE spol. s r. o., která sídlí v Kameničkách, byla založena v lednu 1993. 
Činnost společnosti byla zahájena v pronajatých prostorách. Po likvidaci družstva 
společnost odkoupila celý zemědělský areál, a tím získala prostory, které bylo nutné 
přizpůsobit novému účelu využití. V současné době společnost vlastní výrobní plochy 
o rozloze cca 2 200 m2 a pozemky o obsahu cca 10 000 m2. Od svého vzniku se společnost 
stále vyvíjí (18). 
 
3.1.3 Předmět činnosti a výrobní program 
Hlavním předmětem činnosti této společnosti je kovovýroba, která je zaměřená 




Společnost pro výrobu používá nejmodernější technologie se špičkovou přesností. Tyto 
technologie zahrnují laserové vypalování, vysekávání dílů na CNC vysekávacím lise, 
ohýbání dílů na CNC ohraňovacím lise. Dále se firma zabývá následnými operacemi – 
řezáním, stříháním, vrtáním, svařováním, bodováním, broušením a leštěním. Na základě 
požadavku zákazníka zajišťuje společnost zatím formou kooperace také povrchovou 
úpravu práškového lakování nebo galvanického pokovení (18). 
 
Společnost realizuje výrobu dle dodaného vzorku nebo výkresové dokumentace. 
Odběratelé mají možnost zaslat výkresovou dokumentaci přímo k rukám programátora a 
technologa (18). Na obrázku 2 je znázorněn průběh zakázky společností. 
 
 
Obrázek 2: Průběh zakázky společností (Zdroj: (18)) 
 
Od vzniku společnosti dochází k jejímu nestálému rozvoji. Ve společnosti jsou zaváděny 




3.1.4 Organizační struktura 
Struktura společnosti KAVALE spol. s r. o. je založena na seskupování pracovníků 




Obrázek 3: Organizační struktura (Zdroj: (20)) 
 
V čele společnosti stojí ředitel společnosti Ing. Zdeněk Kašpar, který má pod sebou 
obchodní, výrobně-technologický a ekonomický úsek. Dále pod ním pracuje externí IT 
specialista a ředitelka kvality. IT specialista spolupracuje s ředitelkou kvality na zavedení 
systému řízení jakosti ISO 9001 ve výrobním a ekonomickém úseku. Vedoucí 
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obchodního úseku má na starosti operátory skladů, kteří zajišťují expedici. Vedoucí 
výrobně technologického úseku má pod sebou technologa, mistra a hlavního mechanika. 
Mistr má na starosti programátory CNC a operátory výroby. Vedoucí ekonomického 
úseku, která pod sebou nemá žádné další zaměstnance, vyřizuje veškerou administrativu. 
V současné době zaměstnává firma KAVALE spol. s r. o. 27 pracovníků na hlavní 
pracovní poměr (20). 
 
3.1.5 Odběratelé 
Společnost KAVALE spol. s r. o. dodává své výrobky nejen do tuzemska a Evropské 
unie, ale vyváží je také do třetích zemí. Podíly odběratelů z jednotlivých zemí 
na celkovém obratu společnosti jsou uvedeny v grafu 1. 
 
 





Třetí země Tuzemsko Evropská unie
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3.2 SWOT analýza 
SWOT analýza je souhrnná analýza silných a slabých stránek společnosti, příležitostí a 
hrozeb. Tato analýza se tvoří na základě dvou analýz, a to analýzy SW a analýzy OT. 
V analýze OT jsou identifikovány příležitosti a hrozby, které přicházejí z makroprostředí 
(SLEPT analýza) a mikroprostředí (Porterova analýza 5 konkurenčních sil). V analýze 
SW jsou identifikovány silné a slabé stránky společnosti (Model „7S“ firmy McKinsey) 
(21, s. 84-86). 
 
V tabulce 3 a v tabulce 4 je provedena SWOT analýza společnosti KAVALE spol. s r. o. 
na základě: 
Ø analýzy obecného okolí – SLEPT analýza, která je uvedena v příloze č. 2; 
Ø analýzy oborového prostředí – Porterův model 5 konkurenčních sil, který je 
uveden v příloze č. 3;  
Ø analýzy vnitřních faktorů společnosti – Model „7S“ firmy McKinsey, který je 
uveden v příloze č. 4. 
 
Tabulka 3: SWOT matice – silné a slabé stránky (Vlastní zpracování) 
Silné stránky (Strengths) Slabé stránky (Weaknesses) 
Ø moderní technologie 
Ø kvalitní výrobky 
Ø zavádění systému řízení jakosti 
ISO 9001 
Ø obchodování se státy EU, ale také 
se státy třetích zemí 
Ø konkurenceschopnost 
Ø dlouhodobé obchodní vztahy 
s některými odběrateli 
Ø individuální přístup k zákazníkovi 
Ø zkušení, ostřílení zaměstnanci 
Ø rovnoměrně rozložená věková 
struktura zaměstnanců 
Ø nízká fluktuace zaměstnanců 
Ø malá společnost – nemůže 
využívat úspory z rozsahu 
Ø nízká úroveň využívání 
informačních systémů – nižší 
přehled o procesech ve firmě 
Ø nízká motivace dělníků k práci 
bez dohledu a kontrol výstupů 





Tabulka 4: SWOT matice - příležitosti a hrozby (Vlastní zpracování) 
Příležitosti (Opportunities) Hrozby (Threats) 
Ø zefektivnění a zprůhlednění 
procesů implementací IS do 
oblasti obchodu a výroby 
Ø snižování nákladů v důsledku 
efektivnější výroby 
Ø zvýšení poptávky po výrobcích 
firmy v důsledku ekonomického 
růstu 
Ø získání nových zákazníků ve 
Švýcarsku – díky silnému CHF, 
jsou české výrobky ve Švýcarsku 
konkurenceschopnější 
Ø vstup nových společností se 
stejným předmětem podnikání na 
trh – silnější konkurenční boj 
Ø snížení poptávky po výrobcích 
firmy v důsledku politické situace 
Ø zvýšení daňového zatížení 
Ø posílení koruny vůči ostatním 
měnám 
 
Na základě SWOT analýzy byly identifikovány silné a slabé stránky, příležitosti a hrozby 
společnosti. Z analýzy mimo jiné vyplynula jedna důležitá slabá stránka, kterou by 
společnost měla začít řešit, a tou je dosud neimplementovaný podnikový informační 
systém. Implementace informačního systému do společnosti by vedla k zefektivnění a 
zprůhlednění podnikových procesů, zvýšení rychlosti reakcí na objednávky, snížení 
průběžné doby výroby, snížení nákladů kvůli efektivnější výrobě, a tím ke zvýšení 
konkurenceschopnosti. 
 
3.3 Výsledky analýzy jednotlivých ukazatelů 
V této kapitole jsou vypočteny vybrané ukazatele finanční analýzy v letech 2005 až 2014. 
Vybrané ukazatele jsou porovnány s odvětvovým průměrem. Některé z těchto ukazatelů 
jsou vyrovnány vhodnou regresní funkcí a na základě těchto funkcí je uvedena predikce 




3.3.1 Index IN 05 
V této kapitole je provedena analýza indexu IN 05 v letech 2005 až 2014. Index IN 05 
hodnotí firmu ze dvou pohledů, a to z pohledu věřitelského a vlastnického. Hodnoty 
tohoto ukazatele, které byly vypočteny pomocí vzorce (2.1), jsou uvedeny v tabulce 5. 
 
Tabulka 5: Index IN 05 (Vlastní zpracování) 
  
Položka 
IN 05 Shrnutí 
X1 X2 X3 X4 X5 
Rok/Váha 0,13 0,04 3,97 0,21 0,09 - - 
2005 2,12 9,00 0,09 1,04 0,89 1,29 šedá zóna 
2006 1,86 5,94 0,08 0,84 1,00 1,06 šedá zóna 
2007 1,99 4,61 0,07 0,97 1,09 1,02 šedá zóna 
2008 1,92 4,00 0,05 0,95 0,76 0,88 
vážné finanční 
problémy 
2009 2,37 7,17 0,09 0,79 0,73 1,18 šedá zóna 
2010 2,42 9,00 0,08 1,18 1,00 1,33 šedá zóna 
2011 2,85 9,00 0,12 1,38 1,47 1,63 
uspokojivá 
finanční situace 
2012 2,97 9,00 0,09 1,35 2,03 1,57 šedá zóna 
2013 2,66 6,06 0,02 1,01 2,06 1,07 šedá zóna 




Na základě indexu IN 05 bylo zjištěno, že se podnik ve většině sledovaných let nacházel 
v šedé zóně. To znamená, že bylo nejasné, zda podniku hrozí bankrot a zda bude tvořit 
hodnotu. Nejhůře na tom byla společnost z pohledu indexu IN 05 v roce 2008, kdy tento 
ukazatel predikoval firmě vážné finanční problémy. V dalších letech došlo ke zlepšení 
hodnoty tohoto ukazatele a v roce 2011 a 2014 na tom byla společnost z pohledu finanční 
situace uspokojivě. 
 
Analýza časové řady indexu IN 05 
Index IN 05 je schopen v blízké budoucnosti predikovat bankrot firmy, proto je 






Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 6. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu indexu IN 05, byl použit vzorec (2.1). První diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly vypočteny podle vzorců (2.18) a (2.20). 
 
Tabulka 6: Index IN 05 - základní charakteristiky (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ ࢊ૚ ࢏ሺ࢟ሻ ࢑࢏ሺ࢟ሻ 
1 2005 1,29 -   - 
2 2006 1,06 -0,23 0,82 
3 2007 1,02 -0,04 0,96 
4 2008 0,88 -0,15 0,86 
5 2009 1,18 0,31 1,35 
6 2010 1,33 0,15 1,12 
7 2011 1,63 0,30 1,22 
8 2012 1,57 -0,06 0,96 
9 2013 1,07 -0,50 0,68 
10 2014 1,84 0,78 1,73 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
hodnoty indexu IN 05 vykazovaly od roku 2006 do roku 2008 klesající trend. Od roku 
2009 do roku 2014 naopak hodnoty kromě roku 2012 a 2013 stoupaly. 
 
Průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത a průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത nemělo smysl počítat. 
V této časové řadě se totiž střídá růst s poklesem, proto by tyto charakteristiky neměly 
příliš velkou informační hodnotu. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Pro vyrovnání časové řady vhodnou funkcí byly odebrány roky před a v době ekonomické 
krize 2005 až 2008, protože by došlo ke zkreslení trendu. V roce 2013 došlo k rapidnímu 
poklesu hodnoty indexu IN 05 z 1,57 % na 1,07 %. V následující roce naopak 
k výraznému růstu hodnoty ROA z 1,07 % na 1,84 %. Tento výkyv by zkreslil trendovou 
funkci, která jinak vykazuje rostoucí trend. Z tohoto důvodu bylo v regresní analýze 
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v roce 2013 počítáno s průměrnou hodnotou indexu IN 05 za roky 2012 a 2014, tedy 
s hodnotou 1,71. 
 
Pro vyrovnání indexu IN 05 byl zvolen logaritmický trend. Podle vzorce (2.25) byl 
vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͻ͸ͻͷ. Z výpočtu vyplývá, že zvolenou regresní 
funkcí je možné vysvětlit 96,95 % rozptylu hodnot indexu IN 05. Jelikož se hodnota 
indexu determinace blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně 
vystihuje analyzovanou časovou řadu.  
 
Odhad logaritmického trendu, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶሺݔሻ. 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ Ͳǡͺͷ͹ͺǢܾଶ ൌ ͲǡͶͺͷͳǤ 
 
Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ Ͳǡͺͷ͹ͺ ൅ ͲǡͶͺͷͳሺ݅ሻǤ 
 
Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky jsou vypočteny predikce hodnot indexu IN 05 
na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺͺሻ ൌ Ͳǡͺͷ͹ͺ ൅ ͲǡͶͺͷͳሺͺሻ ൌ ͳǡͺ͹Ǥ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺͻሻ ൌ Ͳǡͺͷ͹ͺ ൅ ͲǡͶͺͷͳሺͻሻ ൌ ͳǡͻʹǤ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty indexu IN 05 
se budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že index IN 05 bude v roce 2015 




V grafu 2 je znázorněno vyrovnání časové řady indexu IN 05 logaritmickým trendem a 
také prognóza této časové řady na rok 2015 a 2016. 
 
 
Graf 2: Vyrovnání časové řady indexu IN 05 logaritmickým trendem (Vlastní zpracování) 
 
3.3.2 Analýza absolutních ukazatelů 
V této kapitole je provedena analýza vybraných absolutních ukazatelů za období 2005 až 
2014. Hodnoty nákladů, výnosů a zisku byly zjištěny z výkazu zisků a ztrát společnosti 
KAVALE spol. s r. o., který je uveden v příloze č. 7 a v příloze č. 8. Hodnoty výnosů, 
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VH za účetní 
období 
[tis. Kč] 
2005 17 523 16 510 1 013 
2006 16 624 15 756 868 
2007 18 640 17 943 697 
2008 19 174 18 665 509 
2009 14 509 13 533 976 
2010 22 415 21 481 934 
2011 27 355 25 637 1 718 
2012 28 928 27 624 1 304 
2013 23 264 23 077 187 
2014 27 649 24 733 2 916 
 
Z tabulky 7 je patrné, že výnosy společnosti KAVALE spol. s r. o. měly od roku 2007 
do roku 2012 (kromě roku 2009) rostoucí trend. V roce 2013 došlo k výraznému poklesu 
tržeb o 5 664 000 Kč. V následujícím roce se však firmě podařilo tržby opět zvýšit 
o 4 385 000 Kč. 
 
Náklady kopírují průběh výnosů. Od roku 2007 do roku 2012 (kromě roku 2009) 
vykazovaly také rostoucí trend. Zatímco v roce 2013 došlo k poklesu nákladů 
o 4 547 000 Kč, v následujícím roce náklady opět vzrostly, ale pouze o 1 656 000 Kč. 
Z toho lze usoudit, že v roce 2014 došlo ke snížení nákladovosti výnosů. 
 
Od roku 2006 do roku 2008 docházelo k poklesu výsledku hospodaření za účetní období. 
Pokud nebude brán v potaz obrovský propad VH za účetní období v roce 2013 
z 1 304 000 Kč na 187 000 Kč, lze označit trend od roku 2009 do roku 2014 kvůli vyšším 
absolutním přírůstkům za rostoucí. 
 
Analýza časové řady výsledku hospodaření za účetní období 
Analýze časových řad je podroben výsledek hospodaření za účetní období, protože je 





Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 8. Hodnoty závislé 
proměnné ݕ௜ byly zjištěny z výkazu zisků a ztrát společnosti KAVALE spol. s r. o., který 
je uveden v příloze č. 7 a v příloze č. 8. První diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ 
byly vypočteny podle vzorců (2.18) a (2.20). 
 








1 2005 1 013 - - 
2 2006 868 -145 0,86 
3 2007 697 -171 0,80 
4 2008 509 -188 0,73 
5 2009 976 467 1,92 
6 2010 934 -42 0,96 
7 2011 1 718 784 1,84 
8 2012 1 304 -414 0,76 
9 2013 187 -1 117 0,14 
10 2014 2 916 2 729 15,59 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
hodnoty zisku za účetní období vykazovaly ve většině sledovaných klesající trend. Pokud 
nebude brán v potaz rok 2013, kdy byl zaznamenán obrovský propad VH za účetní 
období, lze označit trend od roku 2009 do roku 2014 kvůli vyšším absolutním přírůstkům 
za rostoucí. 
 
Průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത a průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത nemělo smysl počítat. 
V této časové řadě se totiž střídá růst s poklesem, proto by tyto charakteristiky neměly 
příliš velkou informační hodnotu. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Nejvhodnější funkcí pro vyrovnání této časové řady je parabolická regrese. Odhad 
parabolické regrese, která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ ൅ ܾଷݔଶ. 
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Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a 
(2.29). 
 
Koeficienty ܾଵǡ  ܾଶ a ܾଷ: ܾଵ ൌ ͳ͵ʹ͵ǡͺͲͲͲǢܾଶ ൌ െ͵ͷ͵ǡ͹ʹͳʹǢܾଷ ൌ ͷͲǡͲ͵Ͳ͵Ǥ 
 
Odhad regresní funkce:  ăොሺ݅ሻ ൌ ͳ͵ʹ͵ǡͺͲͲͲ െ ͵ͷ͵ǡ͹ʹͳʹ݅ ൅ ͷͲǡͲ͵Ͳ͵݅ଶǤ 
 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͻͳ͵ʹ. Z výpočtu vyplývá, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 91,32 % rozptylu hodnot výsledku 
hospodaření za účetní období. Jelikož se hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze 
konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu.  
Pokud by časová řada doby hospodářského výsledku po zdanění byla vyrovnána 
parabolickou regresí, v roce 2015 by prognózované hodnoty vzrostly na 3 486 533 Kč a 
v roce 2016 dokonce na 4 283 509 Kč. Vyrovnání časové řady hospodářského výsledku 
po zdanění parabolickou regresí je znázorněno v příloze č. 9. Jelikož je vývoj této časové 
řady podle parabolické regrese za současné situace nereálný, byla pro vyrovnání této 
časové řady zvolena regresní přímka. 
 
Pro vyrovnání časové řady regresní přímkou byly odebrány roky před ekonomickou krizí 
2005 až 2007, protože by došlo ke zkreslení trendu. V roce 2013 došlo k rapidnímu 
poklesu hodnoty VH za účetní období z 1 304 000 Kč na 187 000 Kč. V následující roce 
naopak k výraznému růstu VH za účetní období z 187 000 Kč na 2 916 000 Kč. Tento 
výkyv by zkreslil trendovou funkci. Z tohoto důvodu bylo v regresní analýze v roce 2013 
počítáno s průměrnou hodnotou VH za účetní období za roky 2012 a 2014, tedy 
s hodnotou 2 110 000 Kč. 
 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͺͷͻ͵, což znamená, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 85,93 % rozptylu hodnot výsledku 
hospodaření za účetní období. Jelikož se hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze 
konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu.  
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Odhad regresní přímky, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ ͺ͸ǡͺͷ͹ͳǢܾଶ ൌ ͵ͷʹǡͳͲ͹ͳǤ 
 
Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ ͺ͸ǡͺͷ͹ͳ ൅ ͵ͷʹǡͳͲ͹ͳ݅Ǥ 
 
Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky jsou vypočteny predikce hodnot výsledku 
hospodaření za účetní období na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺͺሻ ൌ ͺ͸ǡͺͷ͹ͳ ൅ ͵ͷʹǡͳͲ͹ͳ ή ͺ ൌ ʹͻͲ͵ǡ͹ͳͶǤ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺͺሻ ൌ ͺ͸ǡͺͷ͹ͳ ൅ ͵ͷʹǡͳͲ͹ͳ ή ͻ ൌ ͵ʹͷͷǡͺʹͳǤ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že výsledek hospodaření za účetní období 
bude v roce 2015 dosahovat hodnoty 2 903 714 Kč a v roce 2016 hodnoty 3 255 821 Kč. 
 
V grafu 3 je znázorněno vyrovnání časové řady výsledku hospodaření za účetní období 




Graf 3: Vyrovnání časové řady VH za účetní období regresní přímkou (Vlastní 
zpracování) 
 
3.3.3 Čistý pracovní kapitál 
V této kapitole je provedena analýza čistého pracovního kapitálu v letech 2005 až 2014. 
V tabulce 9 jsou vypočteny hodnoty čistého pracovního kapitálu. Hodnoty tohoto 
ukazatele byly vypočteny pomocí vzorce (2.2). 
 
Tabulka 9: Čistý pracovní kapitál [tis. Kč] (Vlastní zpracování) 




2008 -1 436 
2009 -1 339 
2010 5 
2011 1 971 
2012 3 660 
2013 4 249 
2014 6 841 
 
Společnost KAVALE vykazovala od roku 2005 do roku 2009 záporné hodnoty ČPK 
(kromě roku 2007), z čehož vyplývá, že krátkodobými závazky a krátkodobými úvěry byl 
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krátkodobými zdroji je velice rizikové, což si firma uvědomila a začala tuto situaci řešit. 
Od roku 2010 dosahoval čistý pracovní kapitál firmy již kladných hodnot, což znamená, 
že společnost měla od tohoto roku určitý finanční polštář pro případ mimořádných 
výdajů. Od roku 2010 měly hodnoty ČPK rostoucí trend. 
 
Analýza časové řady čistého pracovního kapitálu 
ČPK je důležité sledovat a udržovat jeho výši na takové úrovni, která zajistí hladké 
fungování firmy a zároveň nevyvolává nadbytečně velké náklady na financování majetku 
společnosti dlouhodobými zdroji (vlastními i cizími), proto je podroben analýze časových 
řad. 
 
Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 10. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu čistého pracovního kapitálu, byl použit vzorec (2.2). 
První diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly vypočteny podle vzorců (2.18) a 
(2.20). 
 







1 2005 -497 - - 
2 2006 -8 489 - 
3 2007 434 442 - 
4 2008 -1 436 -1 870 - 
5 2009 -1 339 97 - 
6 2010 5 1 344 - 
7 2011 1 971 1 966 394,20 
8 2012 3 660 1 689 1,86 
9 2013 4 249 589 1,16 
10 2014 6 841 2 592 1,61 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
hodnoty čistého pracovního kapitálu vykazovaly ve všech sledovaných letech kromě roku 
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2008 rostoucí trend. Koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ růstu nebylo možné od roku 2005 do roku 
2010 vypočítat kvůli záporným hodnotám ČPK v těchto letech. 
  
Pomocí vzorce (2.19) byl vypočítán průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത ൌ ͺͳͷǡ͵͵͵, což 
znamená, že ve sledovaném období rostly hodnoty čistého pracovního kapitálu každý rok 
v průměru o 815 333 Kč.  Průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത nelze vypočítat kvůli záporné 
hodnotě v prvním sledovaném roce. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Nejvhodnější funkcí pro vyrovnání této časové řady je parabolická regrese. Odhad 
parabolické regrese, která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ ൅ ܾଷݔଶ. 
Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a 
(2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ, ܾଶ aܾଷ: ܾଵ ൌ ͳͳͳͺǡ͹ͳ͸͹Ǣܾଶ ൌ െͳͳ͹ͷǡͷͺͺ͸Ǣܾଷ ൌ ͳ͹Ͷǡ ͻ͵ͷ͸Ǥ 
 
Odhad regresní funkce:  ăොሺ݅ሻ ൌ ͳͳͳͺǡ͹ͳ͸͹ െ ͳͳ͹ͷǡͷͺͺ͸݅ ൅ ͳ͹Ͷǡͻ͵ͷ͸݅ଶǤ 
 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͻʹͻʹ. Z výpočtu vyplývá, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 92,92 % rozptylu hodnot ČPK. Jelikož se 
hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní funkce 
vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu.  Pokud by časová řada ČPK byla 
vyrovnána parabolickou regresí, v roce 2015 by prognózované hodnoty vzrostly 
na 9 354 450 Kč a v roce 2016 dokonce na 12 202 380 Kč. Vyrovnání časové řady čistého 
pracovního kapitálu parabolickou regresí je znázorněno v příloze č. 10.  Jelikož je vývoj 
této časové řady podle parabolické regrese za současné situace nereálný, byla 
pro vyrovnání této časové řady zvolena regresní přímka. 
 
Při vyrovnání časové řady regresní přímkou byl odebrán rok 2005 až 2008, aby nedošlo 
ke zkreslení trendu. Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͻͺ͵ʹ. 
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Z výpočtu vyplývá, že zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 98,32 % rozptylu 
hodnot čistého pracovního kapitálu. Jelikož se hodnota indexu determinace blíží k jedné, 
lze konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu. 
 
Odhad regresní přímky, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ െʹͻ͸͹ǡ͸ͲͲǢܾଶ ൌ ͳͷͺͲǡ͸ͲͲǤ 
 
Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ െʹͻ͸͹ǡ͸ͲͲ ൅ ͳͷͺͲǡ͸ͲͲ݅Ǥ 
 
Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky jsou vypočteny predikce hodnot čistého 
pracovního kapitálu na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺ͹ሻ ൌ െʹͻ͸͹ǡ͸ͲͲ ൅ ͳͷͺͲǡ͸ͲͲ ή ͹ ൌ ͺͲͻ͸ǡ͸ͲͲǤ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺͺሻ ൌ െʹͻ͸͹ǡ͸ͲͲ ൅ ͳͷͺͲǡ͸ͲͲ ή ͺ ൌ ͻ͸͹͹ǡʹͲͲǤ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že čistý pracovní kapitál bude v roce 2015 
dosahovat hodnoty 8 096 600 Kč a v roce 2016 hodnoty 9 677 200 Kč. 
 
V grafu 4 je znázorněno vyrovnání časové řady ČPK regresní přímkou a také prognóza 





Graf 4: Vyrovnání časové řady ČPK regresní přímkou (Vlastní zpracování) 
 
3.3.4 Analýza ukazatelů rentability 
V této kapitole je provedena analýza ukazatelů rentability v letech 2005 až 2014. 
V tabulce 11 jsou uvedeny hodnoty ROA, ROE a ROS společnosti KAVALE spol. s r. o., 
vypočtené pomocí vzorců (2.3), (2.4) a (2.5), a odvětvové průměry těchto ukazatelů, 
nalezené na webových stránkách Ministerstva průmyslu a obchodu. 
 
Tabulka 11: Ukazatele rentability [%] – porovnání s odvětvovým průměrem (Zpracováno 
dle (19) a (22)) 
Rok 
ROA [%] ROE [%] ROS [%] 
KAVALE MPO KAVALE MPO KAVALE MPO 
2005 9,25 7,83 11,56 10,6 5,83 3,45 
2006 7,61 9,55 9,68 13,41 5,28 4,44 
2007 6,51 12,00 7,49 17,23 3,79 6,25 
2008 5,01 8,10 5,28 11,64 2,81 5,63 
2009 8,76 6,41 9,20 8,85 6,55 4,15 
2010 8,32 5,67 8,39 8,32 4,21 3,43 
2011 11,69 5,95 13,38 8,32 6,36 3,33 
2012 9,21 8,33 9,22 11,83 4,58 4,95 
2013 2,11 8,05 1,31 11,38 0,82 4,62 



























Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) měří produkční sílu podniku. Nejhůře 
na tom byla společnost z pohledu ROA v roce 2013, kdy jedna koruna vložených aktiv 
podniku přinesla pouze 2,11 haléřů hospodářského výsledku před úroky a zdaněním. 
Hlavní příčinou byl výrazný pokles hospodářského výsledku před úroky a zdaněním, 
který se snížil oproti roku 2012 přibližně o tři čtvrtiny. V roce 2014 na tuto situaci však 
společnost dokázala reagovat a došlo ke zvýšení hospodářského výsledku před zdaněním 
a úroky ze 485 000 Kč na 3 899 000 Kč, což zapříčinilo zvýšení ROA na 14,55 %. 
Výrazně pod odvětvovým průměrem se hodnota ROA pohybovala kromě roku 2013 také 
v roce 2007. V ostatních sledovaných letech nebyly odchylky od odvětvového průměru 
výrazné. 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) udává míru výnosnosti vlastního kapitálu. Nejhůře 
na tom byla společnost opět v roce 2013, kdy jedna koruna investovaného kapitálu 
přinesla vlastníkům pouze 1,31 haléřů čistého zisku, což bylo způsobeno poklesem 
čistého zisku z 1 304 000 Kč na 187 000 Kč. V roce 2014 došlo jak ve firmě, tak v odvětví 
k výraznému růstu hospodářského výsledku po zdanění, což zapříčinilo zvýšení ROE 
v odvětví i ve firmě. Poměrně hluboko pod odvětvovým průměrem se hodnota tohoto 
ukazatele pohybovala kromě roku 2013 také v roce 2007. V ostatních sledovaných letech 
nebyly odchylky od odvětvového průměru výrazné. 
 
Rentabilita tržeb (ROS) vyjadřuje, kolik procent zisku přináší 1 koruna tržeb. Ve většině 
sledovaných let se hodnota tohoto ukazatele nacházela nad odvětvovým průměrem. 
Nejhůře na tom byla společnost opět v roce 2013, kdy rentabilita tržeb dosahovala 
pouhých 0,82 %. Hlavní příčinou byl výrazný pokles hospodářského výsledku 
po zdanění. V následujícím roce se však podařilo společnosti EAT zvýšit, a tím došlo 
ke zvýšení rentability tržeb na 10,89 %. 
 
Analýza časové řady ROA 
Analýze časových řad je podroben ukazatel celkových vložených aktiv. Tento ukazatel 





Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 12. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu rentability celkových vložených aktiv, byl použit 
vzorec (2.3). První diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly vypočteny podle 
vzorců (2.18) a (2.20). 
 







1 2005 9,25 - - 
2 2006 7,61 -1,64 0,82 
3 2007 6,51 -1,1 0,86 
4 2008 5,01 -1,5 0,77 
5 2009 8,76 3,75 1,75 
6 2010 8,32 -0,44 0,95 
7 2011 11,69 3,37 1,41 
8 2012 9,21 -2,48 0,79 
9 2013 2,11 -7,1 0,23 
10 2014 14,55 12,44 6,90 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
od roku 2006 do roku 2008 hodnoty ROA vykazovaly klesající trend. Od roku 2009 
hodnoty ROA střídavě klesaly a stoupaly. Vzhledem k tomu, že ve většině případů měly 
růsty větší absolutní hodnotu než poklesy, lze tento trend označit za rostoucí. 
 
Průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത a průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത nemělo smysl počítat. 
V této časové řadě se totiž střídá růst s poklesem, proto by tyto charakteristiky neměly 
příliš velkou informační hodnotu. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Pro vyrovnání časové řady vhodnou funkcí byly odebrány roky před ekonomickou krizí 
2005 až 2007, protože by došlo ke zkreslení trendu. V roce 2013 došlo k rapidnímu 
poklesu hodnoty ROA z 9,21 % na 2,11 %. V následující roce naopak k výraznému růstu 
hodnoty ROA z 2,11 % na 14,55 %. Tento výkyv, který byl způsobem poklesem 
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provozního výsledku hospodaření v roce 2013 z 1 970 000 Kč na 485 000 Kč, by zkreslil 
trendovou funkci. Z tohoto důvodu bylo v regresní analýze v roce 2013 počítáno 
s průměrnou hodnotou ROA za roky 2012 a 2014, tedy s hodnotou 11,88 %. 
 
Pro vyrovnání rentability aktiv byla zvolena regresní přímka. Podle vzorce (2.25) byl 
vypočten index determinace ܫଶ ൌ ͲǡͺͲͳͺ, což znamená, že zvolenou regresní funkcí je 
možné vysvětlit 80,18 % rozptylu hodnot rentability celkových vložených aktiv. Jelikož 
se hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní funkce 
vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu.  
 
Odhad regresní přímky, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ ͶǡͺͳͲͲǡ ܾଶ ൌ ͳǡʹ͹͸ͺǤ 
 
Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ ͶǡͺͳͲͲ ൅ ͳǡʹ͹͸ͺ݅Ǥ 
 
Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky jsou vypočteny predikce hodnot ukazatele ROA 
na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺͺሻ ൌ ͶǡͺͳͲͲ ൅ ͳǡʹ͹͸ͺ ή ͺ ൌ ͳͷǡͲʹǤ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺͻሻ ൌ ͶǡͺͳͲͲ ൅ ͳǡʹ͹͸ͺ ή ͻ ൌ ͳ͸ǡ͵ͲǤ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že rentabilita celkových vložených aktiv 
bude v roce 2015 dosahovat hodnoty 15,02 % a v roce 2016 hodnoty 16,30 %. 
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V grafu 5 je znázorněno vyrovnání časové řady rentability celkových vložených aktiv 
regresní přímkou a také prognóza této časové řady na rok 2015 a 2016. 
  
 
Graf 5: Vyrovnaní časové řady ROA regresní přímkou (Vlastní zpracování) 
 
3.3.5 Analýza ukazatelů likvidity 
V této kapitole je provedena analýza likvidity v letech 2005 až 2014. Likvidita se vypočítá 
jako poměr jednotlivých položek oběžného majetku ke krátkodobým cizím zdrojům. 
V tabulce 13 jsou uvedeny hodnoty ukazatele běžné likvidity, pohotové likvidity a 
okamžité likvidity společnosti KAVALE spol. s r. o., vypočtené pomocí vzorců (2.6), 
(2.7) a (2.8), a odvětvové průměry těchto ukazatelů, nalezené na webových stránkách 




















Původní data Vyrovnaná data Prognóza
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Tabulka 13: Ukazatele likvidity – porovnání s odvětvovým průměrem (Zpracováno dle 
(5) a (22)) 
Rok 
Běžná likvidita Pohotová likvidita Okamžitá likvidita 
KAVALE MPO KAVALE MPO KAVALE MPO 
2005 0,89 1,54 0,68 0,94 0,01 0,23 
2006 1,00 1,53 0,81 0,93 0,03 0,21 
2007 1,09 1,54 0,85 0,89 0,03 0,18 
2008 0,76 1,93 0,46 1,41 0,00 0,37 
2009 0,73 1,75 0,47 1,12 0,12 0,32 
2010 1,00 1,68 0,72 1,07 0,19 0,29 
2011 1,47 1,64 1,21 1,00 0,38 0,26 
2012 2,03 1,68 1,72 1,03 0,73 0,24 
2013 2,06 1,72 1,70 1,16 0,74 0,24 
2014 3,39 1,76 2,89 1,15 0,57 0,23 
 
Běžná likvidita nám udává, do jaké míry by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, 
kdyby v daném okamžiku proměnil svá oběžná aktiva v hotovost. Hodnota tohoto 
ukazatele se od roku 2005 do roku 2011 pohybovala pod odvětvovým průměrem. V roce 
2012 hodnota tohoto ukazatele vzrostla nad odvětvový průměr a nad odvětvovým 
průměrem se pohybovala až do roku 2014. V roce 2014 došlo oproti roku 2013 
k rapidnímu růstu hodnoty běžné likvidity. Hlavní příčinou byl výrazný růst 
krátkodobých pohledávek, a to o 2 754 000 Kč. 
 
Pohotová likvidita nám říká, kolikrát by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby 
v daném okamžiku proměnil svá oběžná aktiva kromě zásob v hotovost. Hodnota tohoto 
ukazatele se od roku 2005 do roku 2010 pohybovala pod odvětvovým průměrem. V roce 
2011 však došlo ke zvýšení této hodnoty nad odvětvový průměr, nad kterým se 
pohybovala až do roku 2014. V roce 2014 došlo oproti roku 2013 k výraznému růstu 
hodnoty pohotové likvidity. Hlavní příčinou tohoto zvýšení bylo stejně jako v případě 
běžné likvidity výrazné zvýšení hodnoty krátkodobých pohledávek o 2 754 000 Kč. 
 
Okamžitá likvidita vyjadřuje, do jaké míry je podnik schopen hradit své okamžitě splatné 
závazky. Zatímco od roku 2005 do roku 2010 se hodnota tohoto ukazatele pohybovala 
pod odvětvovým průměrem, v roce 2011 hodnota vzrostla nad odvětvový průměr, kde se 
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nacházela až do roku 2014. Od roku 2005 do roku 2008 byla hodnota okamžité likvidity 
extrémně nízká, v roce 2008 dokonce nulová. V tomto období podnik nebyl téměř 
schopen splácet své okamžitě splatné závazky. Firma však dokázala na tuto situaci 
reagovat a hodnota tohoto ukazatele se začala od roku 2009 zvyšovat, přičemž 
vykazovala rostoucí trend až do roku 2013.  
 
Analýza časové řady okamžité likvidity 
Analýze časových řad je podroben ukazatel okamžité likvidity. Tento ukazatel pro je 
firmu z hlediska platební schopnosti velice důležitý, proto si zaslouží podrobnější 
analýzu. 
 
Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 14. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu okamžité likvidity, byl použit vzorec (2.8). První 
diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly vypočteny podle vzorců (2.18) a (2.20). 
 
Tabulka 14: Okamžitá likvidita - základní charakteristiky (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ ࢊ૚ ࢏ሺ࢟ሻ ࢑࢏ሺ࢟ሻ 
1 2005 0,01 - - 
2 2006 0,03 0,02 2,38 
3 2007 0,03 0,00 0,97 
4 2008 0,00 -0,03 0,10 
5 2009 0,12 0,12 39,67 
6 2010 0,19 0,07 1,61 
7 2011 0,38 0,19 1,97 
8 2012 0,73 0,35 1,94 
9 2013 0,74 0,01 1,02 
10 2014 0,57 -0,17 0,77 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
hodnoty okamžité likvidity vykazovaly ve většině sledovaných let rostoucí trend. 
Zatímco do roku 2008 se hodnoty okamžité likvidity pohybovaly okolo několika setin, 
od roku 2009 začaly hodnoty tohoto ukazatele výrazně růst a tento trend pokračoval až 
do roku 2013. V roce 2014 došlo k poklesu okamžité likvidity o 0,17. 
 64 
 
Pomocí vzorce (2.19) byl vypočten průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത ൌ ͲǡͲ͸. Z výpočtu 
vyplývá, že ve sledovaném období rostly hodnoty okamžité likvidity každý rok v průměru 
o 0,06.  Průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത, který byl vypočten na základě vzorce (2.21), je 
přibližně roven ͳǡͷʹ, což značí, že v analyzovaném období se každý rok zvýšila hodnota 
okamžité likvidity oproti předcházejícímu roku v průměru 1,52krát. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Pro vyrovnání rentability aktiv byl zvolen logistický trend. Logistický trend byl použit 
z toho důvodu, že hodnoty okamžité likvidity nejdříve pozvolně stoupaly, poté prudce 
vzrostly a následně došlo k pozvolnému klesání tempa růstu (v roce 2013). V roce 2014 
došlo k poklesu hodnoty okamžité likvidity, z čehož můžeme usoudit, že hodnoty 
okamžité likvidity se v následujících letech nebudou výrazně zvyšovat. Z pohledu 
podniku je tento trend také logicky vysvětlitelný. Firma pravděpodobně nebude zvyšovat 
poměr mezi finančním majetkem a krátkodobými závazky včetně krátkodobých 
bankovních úvěrů. Na účtu případně v pokladně by firmě zbytečně ležely nevyužité 
finanční prostředky, které by mohly být do něčeho investovány a dále zhodnocovány. 
 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ ͲǡͻͶͲͷ. Z výpočtu vyplývá, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 94,05 % rozptylu hodnot okamžité likvidity. 
Jelikož se hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní 
funkce vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu.  
 
Odhad logistického trendu, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ଵ௕భା௕మ௕యೣ  . Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly odhadnuty pomocí vzorců (2.35) a modifikovaných vzorců (2.36).  
 
Odhadnuté koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ: ܾଵ ൌ ͳǡ͵͸͵ͲǢܾଶ ൌ ʹͺ͵͹ǡͷͲͺͲǢܾଷ ൌ Ͳǡ͵ͳ͵ͻǤ 
 




Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky byly vypočteny predikce hodnot ukazatele 
okamžité likvidity na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺͳͳሻ ൌ ͳͳǡ͵͸͵Ͳ ൅ ʹͺ͵͹ǡͷͲͺͲ ή Ͳǡ͵ͳ͵ͻଵଵ ൌ Ͳǡ͹͵Ǥ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺͳʹሻ ൌ ͳͳǡ͵͸͵Ͳ ൅ ʹͺ͵͹ǡͷͲͺͲ ή Ͳǡ͵ͳ͵ͻଵଶ ൌ Ͳǡ͹͵Ǥ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že ukazatel okamžité likvidity bude v roce 
2015 dosahovat hodnoty 0,73 a v roce 2016 taktéž. 
 
V grafu 6 je znázorněno vyrovnání časové řady okamžité likvidity logistickým trendem 
a také prognóza této časové řady na rok 2015 a 2016. 
 
 























Původní data Vyrovnaná data Prognóza
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3.3.6 Analýza ukazatelů aktivity 
V této kapitole je provedena analýza ukazatelů aktivity v letech 2005 - 2014. Ukazatelé 
aktivity poměřují položky rozvahy a výkazu zisku a ztrát. V tabulce 15 jsou uvedeny 
hodnoty ukazatele obratu aktiv, doby obratu zásob, doby obratu krátkodobých 
pohledávek z obchodního vztahu a doby obratu krátkodobých závazků z obchodního 
vztahu společnosti KAVALE spol. s r. o., vypočtené pomocí vzorců (2.9), (2.10), (2.11) 
a (2.12), a odvětvové průměry některých z těchto ukazatelů, nalezené na webových 
stránkách Ministerstva průmyslu a obchodu. 
 
Tabulka 15: Ukazatele aktivity – porovnání s odvětvovým průměrem (Zpracováno dle 
(19) a (22)) 
Rok 
Obrat aktiv 












KAVALE MPO KAVALE MPO KAVALE KAVALE 
2005 1,03 1,36 18,64 56,92 44,59 36,16 
2006 0,83 1,38 24,18 55,76 97,97 54,05 
2007 0,96 1,31 23,08 62,96 76,91 27,37 
2008 0,89 1,09 36,79 61,42 51,93 48,75 
2009 0,81 1,01 30,96 67,38 41,54 21,75 
2010 1,16 1,12 20,87 62,50 37,88 24,57 
2011 1,36 1,12 14,91 69,04 43,66 15,96 
2012 1,33 1,17 14,09 66,98 41,35 17,46 
2013 0,99 1,19 22,68 53,81 57,54 19,93 
2014 1,00 1,16 19,36 58,76 81,01 30,69 
 
Obrat aktiv udává, kolikrát se majetek obrátí v tržbách za 1 rok. Od roku 2005 do roku 
2009 se hodnota tohoto ukazatele pohybovala pod odvětvovým průměrem. V roce 2010 
vzrostl obrat aktiv nad odvětvový průměr, nad kterým se udržel do roku 2012. 
V následujícím roce došlo opět k poklesu obratu aktiv pod odvětvový průměr, kde se 
nacházel i v roce 2014. V prvních třech sledovaných letech se obrat aktiv firmy KAVALE 
pohyboval poměrně hluboko pod odvětvovým průměrem, což znamenalo, že firma 
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KAVALE spol. s r. o. měla větší množství majetku, než bylo účelné, což vyvolávalo 
nadbytečné náklady. 
 
Doba obratu zásob nám udává počet dnů, po které jsou zásoby vázány v podniku do doby 
jejich spotřeby nebo prodeje. Hodnoty tohoto ukazatele se pohybovaly ve všech letech 
pod odvětvovým průměrem, což je pozitivní. Z hlediska cash-flow je nižší doba obratu 
zásob výhodná, protože firma potřebuje méně zdrojů k financování svých zásob než 
ostatní firmy v odvětví. 
 
Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu nám udává průměrný počet 
dnů, po které je inkaso tržeb zadržováno v pohledávkách. Vzhledem k tomu, že 
na webových stránkách MPO jsou ve sledovaných letech uvedeny pouze celkové 
pohledávky, nebylo možné tento ukazatel porovnat s odvětvovým průměrem. Z tabulky 
15 je patrné, že v roce 2006 došlo oproti roku 2005 k rapidnímu růstu doby obratu těchto 
pohledávek o 53 dní. Tato situace byla velice nebezpečná, protože společnost inkasovala 
své tržby v průměru za 98 dní po vyfakturování. Firma na tuto situaci však dokázala 
reagovat a doba obratu pohledávek se v následujících letech začala snižovat. Tento 
klesající trend přetrval až do roku 2010. Od roku 2011 však začala doba obratu 
pohledávek opět stoupat (kromě roku 2012) a v roce 2014 dosahovala hodnoty 81 dní. 
 
Doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu nám vyjadřuje dobu, po kterou 
firma odkládá platbu faktur svým dodavatelům. Jelikož na webových stránkách MPO 
nejsou informace o krátkodobých závazcích z obchodního vztahu, ale pouze 
o krátkodobých závazcích celkem, nelze tyto hodnoty srovnat s odvětvovým průměrem. 
Od roku 2005 do roku 2010 doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
kolísala v rozmezí od 21,75 dní do 54,05 dní. Od roku 2011 doba obratu krátkodobých 
závazků vykazovala rostoucí trend, přičemž v roce 2014 dosahovala hodnoty téměř 31 
dní.  
 
Ve všech sledovaných letech je doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
výrazně nižší než doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu, což by 
mělo být naopak. V roce 2014 firma KAVALE hradila závazky svým dodavatelům 
 68 
 
v průměru za 31 dní po vystavení faktury a své tržby inkasovala v průměru za 81 dní 
po vyfakturování, což je pro firmu extrémně nebezpečné. Firma by si měla uvědomit, že 
špatné sladění doby obratu pohledávek a doby obratu závazků může vést k platební 
neschopnosti a měla by situaci začít okamžitě řešit. 
 
Analýza časové řady doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
Analýze časových řad je podroben ukazatel doby obratu krátkodobých pohledávek 
z obchodního vztahu. Tento ukazatel je pro firmu velice důležitý hlavně z hlediska 
platební schopnosti, proto si zaslouží podrobnější analýzu. Ukazatel doby obratu 
pohledávek z obchodního vztahu je dobré porovnat s ukazatelem doby obratu 
krátkodobých závazků z obchodního vztahu, proto bude provedena analýza časové řady 
i u tohoto ukazatele. 
 
Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 16. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního 
vztahu, byl použit vzorec (2.11). První diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly 
vypočteny podle vzorců (2.18) a (2.20). 
 
Tabulka 16: Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu - základní 







1 2005 44,59 -  -  
2 2006 97,97 53,38 2,1971 
3 2007 76,91 -21,06 0,7850 
4 2008 51,93 -24,98 0,6752 
5 2009 41,54 -10,39 0,7999 
6 2010 37,88 -3,66 0,9119 
7 2011 43,66 5,78 1,1526 
8 2012 41,35 -2,31 0,9471 
9 2013 57,54 16,19 1,3915 




Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
po výrazném vzestupu hodnoty ukazatele krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
v roce 2006 oproti roku 2005 o více než 53 dní, následoval v roce 2007 pokles hodnoty 
tohoto ukazatele. Klesající trend pokračoval až do roku 2010. Od roku 2011 se naopak 
doba obratu pohledávek z obchodních vztahů kromě roku 2012 zvyšovala. 
 
Průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത a průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത nemělo smysl počítat. 
První část časové řady totiž vykazuje klesající trend a část druhá má trend rostoucí, proto 
by tyto charakteristiky neměly příliš velkou informační hodnotu. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Nejvhodnější funkcí pro vyrovnání této časové řady je parabolická regrese. Odhad 
parabolické regrese, která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ ൅ ܾଷݔଶ. 
Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a 
(2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ,  ܾଶ a ܾଷ: ܾଵ ൌ ͳ͵ͲǡͶ͹ͺͺǢܾଶ ൌ െ͵Ͷǡͺͺ͹ͺǢܾଷ ൌ ͵ǡʹͶ͹ͳǤ 
 
Odhad regresní funkce:  ăොሺ݅ሻ ൌ ͳ͵ͲǡͶ͹ͺͺ െ ͵Ͷǡͺͺ͹ͺ݅ ൅ ͵ǡʹͶ͹ͳ݅ଶǤ 
 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͻ͹ͻͶ. Z výpočtu vyplývá, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 97,94 % rozptylu hodnot doby obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu. Jelikož se hodnota indexu determinace 
blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou 
časovou řadu. Pokud by časová řada doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního 
vztahu byla vyrovnána parabolickou regresí, v roce 2015 by prognózované hodnoty 
vzrostly na 106,31 dní a v roce 2016 dokonce na 139,61 dní. Vyrovnání časové řady doby 
obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu parabolickou regresí je 
znázorněno v příloze č. 11. Jelikož je vývoj této časové řady podle parabolické regrese 
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za současné situace nereálný, byla pro vyrovnání této časové řady zvolena regresní 
přímka. 
 
Při vyrovnání časové řady regresní přímkou byl odebrán rok 2005 až 2009, aby nedošlo 
ke zkreslení trendu. Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡ͹ͻͻͷ. 
Z výpočtu vyplývá, že zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 79,95 % rozptylu 
hodnot doby obratu krátkodobých pohledávek. Jelikož se hodnota indexu determinace 
blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou 
časovou řadu. 
 
Odhad regresní přímky, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ ʹʹǡʹͶ͸ͲǢܾଶ ൌ ͳͲǡͲͳͶͲǤ 
 
Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ ʹʹǡʹͶ͸Ͳ ൅ ͳͲǡͲͳͶͲ݅Ǥ 
 
Prognózy na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky jsou vypočteny predikce hodnot ukazatele doby 
obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺ͸ሻ ൌ ʹʹǡʹͶ͸Ͳ ൅ ͳͲǡͲͳͶͲ ή ͸ ൌ ͺʹǡ͵͵Ǥ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺ͹ሻ ൌ ʹʹǡʹͶ͸Ͳ ൅ ͳͲǡͲͳͶͲ ή ͹ ൌ ͻʹǡ͵ͶǤ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že doba obratu krátkodobých pohledávek 
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z obchodního vztahu bude v roce 2015 dosahovat hodnoty 82,33 dní a v roce 2016 
hodnoty 92,34 dní. 
 
V grafu 7 je znázorněno vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých pohledávek 




Graf 7: Vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých pohledávek regresní přímkou 
(Vlastní zpracování) 
 
Analýza časové řady doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
Analýza časové řady doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu je 
provedena kvůli porovnání tohoto ukazatele s ukazatelem doby obratu krátkodobých 
pohledávek z obchodního vztahu v roce 2015 a 2016. 
 
Základní charakteristiky časové řady 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 17. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu doby obratu krátkodobých závazků z obchodního 
vztahu, byl použit vzorec (2.12). První diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly 
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Tabulka 17: Doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu - základní 







1 2005 36,16 -  -  
2 2006 54,05 17,89 1,49 
3 2007 27,37 -26,68 0,51 
4 2008 48,75 21,38 1,78 
5 2009 21,75 -27,00 0,45 
6 2010 24,57 2,82 1,13 
7 2011 15,96 -8,61 0,65 
8 2012 17,46 1,50 1,09 
9 2013 19,93 2,47 1,14 
10 2014 30,69 10,76 1,54 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
od roku 2005 do roku 2008 doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
nevykazovala žádný trend. Zatímco od roku 2009 do roku 2011 lze trend časové řady 
tohoto ukazatele označit kvůli vyšším absolutním úbytkům za klesající, od roku 2012 
do roku 2014 hodnoty tohoto ukazatele vykazovaly rostoucí trend.  
 
Průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത a průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത nemělo smysl počítat. 
V této časové řadě se totiž střídá růst s poklesem, proto by tyto charakteristiky neměly 
příliš velkou informační hodnotu. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Nejvhodnější funkcí pro vyrovnání této časové řady je parabolická regrese. Odhad 
parabolické regrese, která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ ൅ ܾଷݔଶ. 
Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a 
(2.29). 
 




Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ ͸ͶǡͶ͹ʹͻ െ ʹʹǡͲͷͺͻ݅ ൅ ʹǡͶ͸͹ͷ݅ଶǤ 
 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͺ͸Ͳͺ. Z výpočtu vyplývá, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 86,08 % rozptylu hodnot doby obratu 
krátkodobých závazků. Jelikož se hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze 
konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu. 
Pokud by časová řada doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu byla 
vyrovnána parabolickou regresí, v roce 2015 by prognózované hodnoty vzrostly na 45,92 
dní a v roce 2016 dokonce na 65,81 dní. Vyrovnání časové řady doby obratu 
krátkodobých závazků z obchodního vztahu parabolickou regresí je znázorněno v příloze 
č. 12.  Jelikož je vývoj této časové řady podle parabolické regrese za současné situace 
nereálný, byla pro vyrovnání této časové řady zvolena regresní přímka. 
 
Při vyrovnání časové řady byl odebrán rok 2005 až 2010, aby nedošlo ke zkreslení trendu. 
Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡͺͳͺ͸. Z výpočtu vyplývá, že 
zvolenou regresní funkcí je možné vysvětlit 81,86 % rozptylu hodnot doby obratu 
krátkodobých závazků. Jelikož se hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze 
konstatovat, že zvolená regresní funkce vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu. 
 
Odhad regresní přímky, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ ͻǡ͵ͶͷͲǡ ܾଶ ൌ Ͷǡ͸͸͸ͲǤ 
 







Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky jsou vypočteny predikce hodnot ukazatele doby 
obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺͷሻ ൌ ͻǡ͵ͶͷͲ ൅ Ͷǡ͸͸͸Ͳ ή ͷ ൌ ͵ʹǡ͸ͺǤ 
 
Prognóza na rok 2016: ăොሺ͸ሻ ൌ ͻǡ͵ͶͷͲ ൅ Ͷǡ͸͸͸Ͳ ή ͸ ൌ ͵͹ǡ͵ͶǤ 
 
Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že doba obratu krátkodobých závazků 
z obchodního vztahu bude v roce 2015 dosahovat hodnoty 32,68 dní a v roce 2016 
hodnoty 37,34 dní. 
 
V grafu 8 je znázorněno vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých závazků 
















































Původní data Vyrovnaná data Prognóza
 75 
 
V tabulce 18 jsou uvedeny prognózy ukazatele doby obratu krátkodobých pohledávek 
z obchodního vztahu a doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu na rok 
2015 a 2016. 
 
Tabulka 18: Porovnání doby obratu krátkodobých pohledávek a doby obratu 




DO krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu [dny] 82,33 92,34 
DO krátkodobých závazků z obchodního vztahu [dny] 32,68 37,34 
 
Podle prognóz by doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu měla být 
v roce 2015 i 2016 více než 2krát delší než doba obratu krátkodobých závazků 
z obchodního vztahu, což je pro firmu velice nebezpečné. Špatné sladění doby obratu 
pohledávek a doby obratu závazků může vést k platební neschopnosti. Společnost by tuto 
situaci měla začít řešit. 
 
3.3.7 Analýza ukazatelů zadluženosti 
V této kapitole je provedena analýza zadluženosti. V tabulce 19 jsou uvedeny hodnoty 
ukazatele celkové zadluženosti, koeficientu samofinancování a ukazatele úrokového krytí 
společnosti KAVALE spol. s r. o., vypočtené pomocí vzorců (2.13), (2.14) a (2.15), a 
odvětvové průměry některých z těchto ukazatelů, nalezené na webových stránkách 




Tabulka 19: Ukazatele zadluženosti – porovnání s odvětvovým průměrem (Zpracováno 





samofinancování [%] Úrokové 
krytí 
KAVALE MPO KAVALE MPO 
2005 47,20 54,43 52,02 44,39 11,37 
2006 53,76 53,14 45,03 45,81 5,94 
2007 50,25 51,09 48,61 47,37 4,61 
2008 52,02 46,54 47,55 52,87 4,00 
2009 42,20 50,97 57,60 47,37 7,17 
2010 41,40 50,64 58,36 46,18 10,17 
2011 35,07 52,18 64,75 44,92 16,56 
2012 33,67 49,05 66,08 49,00 21,65 
2013 37,57 49,92 62,19 48,08 6,06 
2014 35,33 49,15 64,33 49,94 33,32 
 
Ukazatel celkové zadluženosti udává, do jaké míry je firemní majetek kryt cizími zdroji. 
Cizí zdroje jsou do určité výše zadlužení levnější než zdroje vlastní. Společnost by měla 
zvolit takovou míru zadlužení, kdy je vážený průměr nákladů na kapitál (WACC) 
nejnižší. Zatímco v prvních třech sledovaných letech hodnoty celkové zadluženosti 
kolísaly kolem 50 %, od roku 2009 vykazovaly klesající trend. V roce 2014 klesla míra 
zadluženosti na 35,33 %. Společnost by se měla zamyslet nad tím, zda je pro ni takto 
nízká míra zadlužení výhodná. Z tabulky 19 je patrné, že odvětvový průměr celkové 
zadluženosti kolísal ve všech sledovaných letech kolem 50 %. 
 
Koeficient samofinancování je doplňkem ukazatele celkové zadluženosti. Vyjadřuje, 
do jaké míry je firemní majetek kryt vlastními zdroji. V prvních třech sledovaných letech 
kolísaly hodnoty koeficientu samofinancování kolem 50 %. Od roku 2009 vykazoval 
koeficient samofinancování rostoucí trend. V roce 2014 dosahoval hodnoty 64,33 %, což 
znamená, že více než 64 % majetku společnosti bylo kryto vlastními zdroji. Z tabulky 19 
je patrné, že odvětvový průměr koeficientu samofinancování kolísal ve všech 
sledovaných letech kolem 50 %. 
 
Ukazatel úrokového krytí udává, do jaké míry jsou úroky z poskytnutých úvěrů kryty 
výsledkem hospodaření firmy za dané účetní období. Hodnota tohoto ukazatele by měla 
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být co nejvyšší. Nejhůře na tom byl podnik z pohledu úrokového krytí v roce 2007 a 2008, 
zisk převyšoval úroky pouze 4krát až 5krát. Je pozitivní, že ve všech sledovaných letech 
byla hodnota tohoto ukazatele větší než 1, což znamená, že firma vykazovala po úhradě 
nákladových úroků kladný hospodářský výsledek před zdaněním. Nejlepší hodnoty 
tohoto ukazatele dosahovala společnost v roce 2014, kdy zisk převyšoval placené úroky 
33,32krát.  
 
Analýza časové řady ukazatele celkové zadluženosti 
Analýze časových řad je podroben ukazatel celkového zadluženosti. Tento ukazatel je 
důležitý hlavně pro věřitele. Čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je riziko 
věřitelů. 
 
Základní charakteristiky časové řady celkové zadluženosti 
Základní charakteristiky časové řady jsou uvedeny v tabulce 20. K výpočtu závislé 
proměnné ݕ௜, která značí hodnotu celkové zadluženosti, byl použit vzorec (2.13). První 
diference ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficienty růstu ݇௜ሺݕሻ byly vypočteny podle vzorců (2.18) a (2.20). 
 







1 2005 47,20 - - 
2 2006 53,76 6,56 1,1390 
3 2007 50,25 -3,51 0,9347 
4 2008 52,02 1,77 1,0352 
5 2009 42,20 -9,82 0,8112 
6 2010 41,40 -0,80 0,9810 
7 2011 35,07 -6,33 0,8471 
8 2012 33,67 -1,40 0,9601 
9 2013 37,57 3,90 1,1158 
10 2014 35,33 -2,24 0,9404 
 
Na základě výpočtu prvních diferencí ݀ଵ ௜ሺݕሻ a koeficientů růstu ݇௜ሺݕሻ bylo zjištěno, že 
tento ukazatel měl ve většině sledovaných let klesající trend. Hodnoty tohoto ukazatele 
postupně klesaly z 53,76 % v roce 2006 na 35,33 % v roce 2014. 
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Pomocí vzorce (2.19) byl vypočten průměr prvních diferencí ଵ݀ሺݕሻതതതതതതതത ൌ െͳǡ͵ʹ. Z výpočtu 
vyplývá, že ve sledovaném období klesla celková zadluženost každý rok v průměru 
o 1,32 %. Průměrný koeficient růstu ݇ሺݕሻതതതതതത, který byl vypočten na základě (2.21) vzorce, 
je přibližně roven Ͳǡͻ͹, což značí, že v analyzovaném období se každý rok snížila 
hodnota celkové zadluženosti oproti předcházejícímu roku v průměru 0,97krát. 
 
Vyrovnání časové řady vhodnou funkcí 
Pro vyrovnání rentability aktiv byla zvolena regresní přímka. Podle vzorce (2.25) byl 
vypočten index determinace ܫଶ ൌ Ͳǡ͹Ͷͻ͹. Z výpočtu vyplývá, že zvolenou regresní 
funkcí je možné vysvětlit 74,97 % rozptylu hodnot celkové zadluženosti. Jelikož se 
hodnota indexu determinace blíží k jedné, lze konstatovat, že zvolená regresní funkce 
vhodně vystihuje analyzovanou časovou řadu.  
 
Odhad regresní přímky, který se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). 
 
Koeficienty ܾଵ a ܾଶ: ܾଵ ൌ ͷͶǡ͸͹Ͳ͹Ǣܾଶ ൌ െʹǡͳͶͻͺǤ 
 
Odhad regresní funkce: ăොሺ݅ሻ ൌ ͷͶǡ͸͹Ͳ͹ െ ʹǡͳͶͻͺ݅Ǥ 
 
Prognóza na rok 2015 a 2016 
Na základě odhadnuté regresní přímky je vypočtena predikce hodnot ukazatele celkové 
zadluženosti na rok 2015 a 2016. 
 
Prognóza na rok 2015: ăොሺͳͳሻ ൌ ͷͶǡ͸͹Ͳ͹ െ ʹǡͳͶͻͺ ή ͳͳ ൌ ͵ͳǡͲʹǤ 
 




Pokud v následujících dvou letech nedojde ke změně podmínek a hodnoty ukazatelů se 
budou vyvíjet jako do této doby, očekává se, že celková zadluženost bude v roce 2015 
dosahovat hodnoty 31,02 % a v roce 2016 hodnoty 28,87 %. 
 
V grafu 9 je znázorněno vyrovnání časové řady celkové zadluženosti regresní přímkou a 
také prognóza této časové řady na rok 2015 a 2016. 
 
 
Graf 9: Vyrovnání časové řady celkové zadluženosti regresní přímkou (Vlastní 
zpracování) 
 
3.4 Analýza závislosti mezi ukazateli 
V této kapitole je provedena analýza závislosti mezi vybranými ukazateli. Cílem této 
analýzy je zjistit, zda mezi jednotlivými ukazateli existuje lineární závislost. Existence 
lineární závislosti mezi jednotlivými ukazateli společnosti pomůže získat přehled nad tím, 
zda lze při změně hodnoty jednoho ukazatele očekávat zvýšení či snížení hodnoty 
ukazatele jiného, což je pro společnost velice důležité. 
 
Korelační analýza je vypočtena mezi rezidui Ƹ݁௜, vyjadřujících odchylky zadaných hodnot ݕ௜ od hodnoty ăොሺݔ௜ሻ. Korelační analýza byla provedena u různých kombinací ukazatelů. 
Zde jsou uvedeny závislosti mezi ukazateli, u kterých byla nalezena silná popřípadě 























Původní data Vyrovnaná data Prognóza
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Charakteristiky, které jsou použity k popisu vzájemné lineární vazby mezi jednotlivými 
ukazateli, jsou výběrová kovariance ܥ௫௬ a výběrový koeficient korelace ݎ௫௬. Pomocí 
výběrové kovariance je zjištěno, zda mezi jednotlivými ukazateli existuje lineární 
závislost. V případě potvrzení funkční závislosti je vypočten výběrový koeficient 
korelace, který vyjadřuje velikost lineární vazby mezi těmito ukazateli. 
 
3.4.1 Závislost mezi ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového krytí 
V této kapitole je provedena analýza závislosti mezi ukazatelem rentability celkových 
vložených aktiv a ukazatelem úrokového krytí. Cílem této analýzy je zjistit, do jaké míry 
je úrokové krytí ovlivněno ROA a zároveň do jaké míry ROA ovlivňuje úrokové krytí. 
 
Časová řada ROA i časová řada úrokového krytí byly vyrovnány parabolickou regresí. 
Z obou časových řad byl odebrán rok 2013, protože rapidní pokles hodnot ROA a 
úrokového krytí v tomto roce by vedl ke zkreslení trendů. Odhad parabolické regrese, 
která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ ൅ ܾଷݔଶ. Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly 
vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a (2.29). Podle vzorce (2.25) byl 
vypočten index determinace. Odhady parabolické regrese a indexy determinace jsou 
uvedeny v tabulce 21. 
 
Tabulka 21: Korelační analýza - odhady regresních funkcí u ROA a úrokového krytí 
(Vlastní zpracování) 
Ukazatel Odhad regresní funkce 
Index 
determinace 
Ukazatel ROA [%] 
Parabolická regrese ăොሺ݅ሻ ൌ ͳͲǡ͵͹ͻͷ െ ͳǡͻͲͲ͹݅ ൅ Ͳǡʹͷ͸ʹ݅ଶ 0,7402 
Ukazatel úrokového krytí 
Parabolická regrese ăොሺ݅ሻ ൌ ͳ͸ǡ͸ͺͳ͸ െ ͸ǡͺͻͲ͹݅ ൅ Ͳǡͻ͸Ͷʹ݅ଶ 0,9923 
 
V tabulce 22 jsou u časové řady ROA uvedena rezidua Ƹ݁௜, vyjadřující odchylky zadaných 




Tabulka 22: Ukazatel ROA [%] - rezidua (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ [%] ăොሺ࢞࢏ሻ [%] ࢋො [%] 
1 2005 9,249 8,735 0,514 
2 2006 7,607 7,603 0,004 
3 2007 6,510 6,983 -0,473 
4 2008 5,009 6,876 -1,867 
5 2009 8,761 7,281 1,480 
6 2010 8,318 8,199 0,120 
7 2011 11,693 9,628 2,065 
8 2012 9,206 11,571 -2,365 
9 2014 14,553 14,025 0,528 
 
V tabulce 23 jsou u časové řady úrokového krytí uvedena rezidua ݁ Ƹ௜, vyjadřující odchylky 
zadaných hodnot ݕ௜ od hodnoty ăොሺݔ௜ሻ. 
  
Tabulka 23: Ukazatel úrokového krytí - rezidua (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ ăොሺ࢞࢏ሻ ࢋො  
1 2005 11,372 10,755 0,617 
2 2006 5,937 6,757 -0,820 
3 2007 4,615 4,687 -0,072 
4 2008 3,996 4,546 -0,550 
5 2009 7,173 6,333 0,840 
6 2010 10,167 10,049 0,118 
7 2011 16,564 15,693 0,872 
8 2012 21,648 23,265 -1,617 
9 2014 33,325 32,766 0,560 
 
Pro předběžné určení existence funkční závislosti mezi ukazatelem ROA a ukazatelem 
úrokového krytí jsou dvojice reziduí jednotlivých ukazatelů znázorněny pomocí 





Graf 10: Korelační diagram: závislost mezi ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového 
krytí (Vlastní zpracování) 
 
Z korelačního diagramu je patrné, že mezi ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového 
krytí je lineární závislost. K potvrzení této funkční závislosti byla vypočtena výběrová 
kovariance. Dále byl proveden výpočet výběrového koeficientu korelace k určení stupně 
lineární závislosti mezi těmito ukazateli. Výběrová kovariance a výběrový koeficient 
korelace, které byly vypočteny na základě vzorců (2.39) a (2.40), jsou uvedeny 
v tabulce 24. 
 
Tabulka 24: Závislost mezi ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového krytí - základní 








1,0691 0,8816 silná 
Úrokové krytí 
 
Výběrová kovariance je různá od nuly, což znamená, že hodnoty ROA a hodnoty 
úrokového krytí jsou korelované. To značí, že mezi nimi existuje lineární vazba. Jelikož 
je hodnota výběrové kovariance kladná, jsou tyto ukazatele kladně korelovány. Absolutní 
hodnota koeficientu korelace je 0,88, z čehož vyplývá, že mezi rentabilitou celkových 
vložených aktiv a úrokovým krytím je silná závislost. To znamená, že při vyšších 
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Dále je třeba otestovat, zda z výběrového koeficientu korelace lze usuzovat na nezávislost 
ROA a úrokového krytí. Nejprve je formulována nulová hypotéza ve tvaru ܪ଴ǣߩ ൌ Ͳ, 
která značí, že hodnoty ROA a hodnoty úrokového krytí jsou nekorelované (není mezi 
nimi lineární vazba). Alternativní hypotéza je zvolena ve tvaru ܪଵǣߩ ് Ͳ, což značí, že 
hodnoty ROA a hodnoty úrokového krytí jsou korelované (existuje mezi nimi lineární 
vazba). 
 
Na základě vzorce (2.41) byla vypočtena hodnota testového kritéria ݐ ൌ ͶǡͻͶͳͺ. Pro 
hladinu významnosti ןൌ ͲǡͲͷ byly určeny kvantily Studentova rozdělení ݐଽ଻ହሺ͹ሻ ൌ ʹǡ͵͸ͷ. Kvantily Studentova rozdělení jsou uvedeny v příloze č. 1. Kritický 
obor je ఈܹ ൌ ሼݐǣ ȁݐȁ ൒ ʹǡ͵͸ͷሽ. Hodnota testového kritéria se nachází v kritickém oboru, 
proto je nulová hypotéza na hladině významnosti 5 % zamítnuta. S 5% rizikem omylu lze 
konstatovat, že hodnoty ROA a hodnoty doby úrokového krytí jsou korelované. 
 
3.4.2 Závislost mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné likvidity 
V této kapitole je provedena analýza závislosti mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné 
likvidity. Cílem této analýzy je zjistit, do jaké míry je běžná likvidita ovlivněna ČPK a 
zároveň do jaké míry ČPK ovlivňuje běžnou likviditu. 
 
Časová řada ČPK i časová řada běžné likvidity byly vyrovnány parabolickou regresí. 
Odhad parabolické regrese, která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ ൅ ܾଷݔଶ. 
Koeficienty ܾଵ, ܾଶ a ܾଷ byly vypočteny na základě modifikovaných vzorců (2.28) a 
(2.29). Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace. Odhady parabolické regrese 




Tabulka 25: Korelační analýza - odhady regresních funkcí u ČPK a běžné likvidity 
(Vlastní zpracování) 
Ukazatel Odhad regresní funkce 
Index 
determinace 
Ukazatel ČPK [tis. Kč] 
Parabolická regrese ăොሺ݅ሻ ൌ ͳͳͳͺǡ͹ͳ͸͹ െ ͳͳ͹ͷǡͷͺͺ͸݅൅ ͳ͹Ͷǡͻ͵ͷ͸݅ଶ 0,9292 
Ukazatel běžné likvidity 
Parabolická regrese ăොሺ݅ሻ ൌ ͳǡͶͷͺͻ െ ͲǡͶͲͳͻ݅ ൅ ͲǡͲͷ͹Ͳ݅ଶ 0,9295 
 
V tabulce 26 jsou u časové řady ČPK uvedena rezidua Ƹ݁௜, vyjadřující odchylky zadaných 
hodnot ݕ௜ od hodnoty ăොሺݔ௜ሻ. 
 
Tabulka 26: ČPK [tis. Kč]- rezidua (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ [tis. Kč] ăොሺ࢞࢏ሻ [tis. Kč] ࢋො [tis. Kč] 
1 2005 -497 118 -615 
2 2006 -8 -533 525 
3 2007 434 -834 1 268 
4 2008 -1 436 -785 -651 
5 2009 -1 339 -386 -953 
6 2010 5 363 -358 
7 2011 1 971 1 462 509 
8 2012 3 660 2 910 750 
9 2013 4 249 4 708 -459 
10 2014 6 841 6 857 -16 
 
V tabulce 27 jsou u časové řady běžné likvidity uvedena rezidua Ƹ݁௜, vyjadřující odchylky 




Tabulka 27: Běžná likvidita - rezidua (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ ăොሺ࢞࢏ሻ ࢋො 
1 2005 0,886 1,114 -0,228 
2 2006 0,999 0,883 0,116 
3 2007 1,089 0,766 0,323 
4 2008 0,763 0,763 0,000 
5 2009 0,728 0,874 -0,146 
6 2010 1,001 1,100 -0,099 
7 2011 1,474 1,439 0,035 
8 2012 2,035 1,892 0,143 
9 2013 2,059 2,459 -0,400 
10 2014 3,394 3,140 0,254 
 
Pro předběžné určení existence funkční závislosti mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem 
běžné likvidity jsou dvojice reziduí jednotlivých ukazatelů znázorněny pomocí 
korelačního diagramu v grafu 11. 
 
 
Graf 11: Korelační diagram: závislost mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné likvidity 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Z korelačního diagramu je patrné, že mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné likvidity 
je lineární závislost. K potvrzení této funkční závislosti byla vypočtena výběrová 
kovariance. Dále byl proveden výpočet výběrového koeficientu korelace k určení stupně 
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korelace, které byly vypočteny na základě vzorců (2.39) a (2.40), jsou uvedeny 
v tabulce 28. 
 








ČPK [tis. Kč] 
121,1596 0,7480 silná 
Běžná likvidita 
 
Výběrová kovariance je různá od nuly, což znamená, že hodnoty ČPK a hodnoty běžné 
likvidity jsou korelované. To značí, že mezi nimi existuje lineární vazba. Jelikož je 
hodnota výběrové kovariance kladná, jsou tyto ukazatele kladně korelovány. Absolutní 
hodnota koeficientu korelace je 0,75, z čehož vyplývá, že mezi ČPK a běžnou likviditou 
je silná závislost. To znamená, že při vyšších hodnotách ČPK lze očekávat vyšší hodnoty 
běžné likvidity a naopak. 
 
Dále je třeba otestovat, zda z výběrového koeficientu korelace lze usuzovat na nezávislost 
ČPK a běžné likvidity. Nejprve je formulována nulová hypotéza ve tvaru ܪ଴ǣߩ ൌ Ͳ, která 
značí, že hodnoty ČPK a běžné likvidity jsou nekorelované (není mezi nimi lineární 
vazba). Alternativní hypotéza je zvolena ve tvaru ܪଵǣߩ ് Ͳ, což značí, že hodnoty ČPK 
a hodnoty běžné likvidity jsou korelované (existuje mezi nimi lineární vazba). 
 
Na základě vzorce (2.41) byla vypočtena hodnota testového kritéria ݐ ൌ ͵ǡͳͺ͹͹. 
Pro hladinu významnosti ןൌ ͲǡͲͷ byly určeny kvantily Studentova rozdělení ݐଽ଻ହሺͺሻ ൌ ʹǡ͵Ͳ͸. Kvantily Studentova rozdělení jsou uvedeny v příloze č. 1. Kritický 
obor je ఈܹ ൌ ሼݐǣ ȁݐȁ ൒ ʹǡ͵Ͳ͸ሽ. Hodnota testového kritéria se nachází v kritickém oboru, 
proto je nulová hypotéza na hladině významnosti 5 % zamítnuta. S 5% rizikem omylu lze 
konstatovat, že hodnoty ČPK a hodnoty běžné likvidity jsou korelované. 
 
3.4.3 Závislost mezi ukazatelem CZ a ukazatelem DO zásob 
V této kapitole je provedena analýza závislosti mezi ukazatelem celkové zadluženosti a 
ukazatelem doby obratu zásob. Cílem této analýzy je zjistit, do jaké míry je doba obratu 
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zásob ovlivněna celkovou zadlužeností a zároveň, do jaké míry celková zadluženost 
ovlivňuje dobu obratu zásob. 
 
Časová řada celkové zadluženosti byla vyrovnána regresní přímkou. Odhad regresní 
přímky, která se značí ăොሺݔሻ, je ve tvaru ăොሺݔሻ ൌ ܾଵ ൅ ܾଶݔ. Koeficienty ܾଵ a ܾଶ byly 
vypočteny na základě vzorců (2.28) a (2.29). Časová řada doby obratu zásob nevykazuje 
žádný trend, proto byla vyrovnána konstantním trendem (střední hodnotou), který byl 
vypočten pomocí vzorce (2.16). Podle vzorce (2.25) byl vypočten index determinace. 
Odhady regresních funkcí a indexy determinace jsou uvedeny v tabulce 29. 
 
Tabulka 29: Korelační analýza - odhady regresních funkcí u ukazatele celkové 
zadluženosti a ukazatele doby obratu zásob (Vlastní zpracování) 
Ukazatel Odhad regresní funkce 
Index 
determinace 
Ukazatel celkové zadluženosti 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ ͷͶǡ͸͹Ͳ͹ െ ʹǡͳͶͻͺ݅ 0,7497 
Ukazatel doby obratu zásob 
Konstantní trend – střední hodnota ăොሺ݅ሻ ൌ ʹʹǡͷͷͷͻ - 
 
V tabulce 30 jsou časové řady ukazatele celkové zadluženosti uvedena rezidua Ƹ݁௜, 
vyjadřující odchylky zadaných hodnot ݕ௜ od hodnoty ăොሺݔ௜ሻ. 
 
Tabulka 30: Ukazatel celkové zadluženosti [%] - rezidua (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ [%] ăොሺ࢞࢏ሻ [%] ࢋො [%] 
1 2005 47,195 52,521 -5,326 
2 2006 53,758 50,371 3,387 
3 2007 50,246 48,221 2,025 
4 2008 52,023 46,072 5,952 
5 2009 42,203 43,922 -1,719 
6 2010 41,396 41,772 -0,376 
7 2011 35,075 39,622 -4,547 
8 2012 33,673 37,472 -3,799 
9 2013 37,574 35,323 2,252 
10 2014 35,331 33,173 2,158 
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V tabulce 31 jsou u ukazatele časové řady doby obratu zásob uvedena rezidua Ƹ݁௜, 
vyjadřující odchylky zadaných hodnot ݕ௜ od hodnoty ăොሺݔ௜ሻ. 
 
Tabulka 31: Ukazatel doby obratu zásob [dny] - rezidua (Vlastní zpracování) 
i Rok ࢟࢏ [dny] ăොሺ࢞࢏ሻ [dny] ࢋො [dny] 
1 2005 18,638 22,556 -3,918 
2 2006 24,181 22,556 1,625 
3 2007 23,079 22,556 0,523 
4 2008 36,792 22,556 14,236 
5 2009 30,959 22,556 8,403 
6 2010 20,869 22,556 -1,687 
7 2011 14,910 22,556 -7,646 
8 2012 14,088 22,556 -8,468 
9 2013 22,678 22,556 0,122 
10 2014 19,365 22,556 -3,191 
 
Pro předběžné určení existence funkční závislosti mezi těmito ukazateli jsou dvojice 
reziduí jednotlivých ukazatelů znázorněny pomocí korelačního diagramu v grafu 12. 
 
 
Graf 12: Korelační diagram – závislost mezi ukazatelem celkové zadluženosti a 
ukazatelem doby obratu zásob (Vlastní zpracování) 
 
Z korelačního diagramu je patrné, že mezi ukazatelem celkové zadluženosti a ukazatelem 
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výběrová kovariance. Dále je proveden výpočet výběrového koeficientu korelace k určení 
stupně lineární závislosti mezi těmito ukazateli. Výběrová kovariance a výběrový 
koeficient korelace, které byly vypočteny na základě vzorců (2.39) a (2.40), jsou uvedeny 
v tabulce 32. 
 
Tabulka 32: Závislost mezi ukazatelem celkové zadluženosti a ukazatelem doby obratu 










17,6305 0,6745 významná 
Doba obratu zásob [dny] 
 
Výběrová kovariance je různá od nuly, což znamená, že hodnoty celkové zadluženosti a 
hodnoty doby obratu zásob jsou korelované. To značí, že mezi nimi existuje lineární 
vazba. Jelikož je hodnota výběrové kovariance kladná, jsou tyto ukazatele kladně 
korelovány. Absolutní hodnota koeficientu korelace je 0,67, z čehož vyplývá, že mezi 
celkovou zadlužeností a dobou obratu zásob je významná závislost. To znamená, že 
při vyšších hodnotách celkové zadluženosti lze očekávat vyšší hodnoty doby obratu zásob 
a naopak. 
 
Dále je třeba otestovat, zda z výběrového koeficientu korelace lze usuzovat na nezávislost 
celkové zadluženosti a doby obratu zásob. Nejprve je formulována nulová hypotéza 
ve tvaru ܪ଴ǣߩ ൌ Ͳ, která značí, že hodnoty celkové zadluženosti a hodnoty doby obratu 
zásob jsou nekorelované. Alternativní hypotéza je zvolena ve tvaru ܪଵǣߩ ് Ͳ, což značí, 
že hodnoty celkové zadluženosti a hodnoty doby obratu zásob vztahu jsou korelované. 
 
Na základě vzorce (2.41) byla vypočtena hodnota testového kritéria ݐ ൌ ʹǡͷͺͶͳ. 
Pro hladinu významnosti ןൌ ͲǡͲͷ byly určeny kvantily Studentova rozdělení ݐଽ଻ହሺͺሻ ൌ ʹǡ͵Ͳ͸. Kvantily Studentova rozdělení jsou uvedeny v příloze č. 1. Kritický 
obor je ఈܹ ൌ ሼݐǣ ȁݐȁ ൒ ʹǡ͵Ͳ͸ሽ. Hodnota testového kritéria se nachází v kritickém oboru, 
proto je nulová hypotéza na hladině významnosti 5 % zamítnuta. S 5% rizikem omylu lze 




3.5 Porovnání vybraných ukazatelů s konkurencí 
V této kapitole jsou porovnány vybrané ukazatele společnosti KAVALE spol. s r. o. 
se dvěma konkurenčními společnostmi, konkrétně se společností KOVO-PLAZMA 
s. r. o. a se společností Kovo HB, s. r. o. Společnosti jsou porovnány v letech 2007 až 
2014. Vybrané ukazatele konkurenčních společností byly vypočteny na základě výkazů 
(rozvaha, výkaz zisků ztrát), které byly staženy ze serveru Justice.cz. 
 
KOVO-PLAZMA s. r. o. 
Společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. vznikla v roce 1999. Jedná se o soukromou 
na zákazníka orientovanou společnost, která má sídlo v Brně. Zabývá se strojírenskou 
zakázkovou výrobou a nabízí spolehlivé a přesné CNC zpracování plechů pro výrobu 
plechových dílů, sestav a svařenců technologiemi – řezání laserem, pálení laserem, CNC 
ohýbání plechů na ohraňovacím lisu, svařování, kovovýroba a zámečnické práce. Nabízí 
i spektrální analýzu chemického složení materiálů na bázi Fe a Al. Společnost 
zaměstnávala v roce 2014 průměrně 66 zaměstnanců (23). 
 
Tato společnost byla vybrána kvůli tomu, že používá podobné technologie jako 
společnost KAVALE spol. s r. o. 
 
Kovo HB, s. r. o. 
Společnost Kovo HB, s. r. o. byla založena v roce 1993. Jedná se o soukromou 
na zákazníka orientovanou společnost, která má sídlo ve Svratce. Tato firma se původně 
orientovala na produkci zboží z oboru domácích potřeb. Postupem času se však její 
orientace rozšířila i na zakázkovou výrobu svařovaných dílů a lisovacích nástrojů. 
Společnost disponuje moderním strojovým parkem a odborně kvalifikovaným 
personálem. Společnost zaměstnávala v roce 2014 průměrně 95 zaměstnanců (24). 
 
Tato společnost byla vybrána kvůli tomu, že se nachází pár kilometrů od společnosti 





V první části této kapitoly jsou hodnoty ROA společnosti KAVALE spol. s r. o. 
porovnány s konkurenčními společnostmi. Následně jsou hodnoty ROA u konkurenčních 
společností vyrovnány vhodnou regresní funkcí a na základě těchto funkcí jsou uvedeny 
prognózy na rok 2015 a 2016. Na závěr jsou prognózy konkurenčních společností 
porovnány s prognózou společnosti KAVALE spol. s r. o. 
 




spol. s r. o 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Kovo HB, 
s. r. o. 
2007 6,51 33,22 18,30 
2008 5,01 15,14 12,43 
2009 8,76 3,58 16,51 
2010 8,32 3,32 8,82 
2011 11,69 12,18 5,98 
2012 9,21 1,46 9,77 
2013 2,11 6,86 9,19 
2014 14,55 3,08 6,23 
 
Na základě porovnání ukazatele rentability vložených aktiv s konkurenčními 
společnostmi bylo zjištěno, že nejlépe na tom byla společnost Kovo HB, s. r. o. Hodnoty 
ROA u této společnosti dosahovaly v porovnání s ostatními společnostmi téměř ve všech 
sledovaných letech nejvyšších hodnot. Negativní je, že měly klesající trend, což může být 
problém v dalších letech. O něco hůře na tom byla společnost KAVALE spol. s r. o., která 
vykazovala nižší hodnoty ROA než společnost Kovo HB, s. r. o., ale zároveň vyšší 
hodnoty než společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. Pokud u hodnot ROA společnosti 
KAVALE spol. s r. o. není brán v potaz obrovský propad v roce 2013 na 2,11 %, lze 
konstatovat, že hodnota tohoto ukazatele měla rostoucí trend, což je pozitivní hlavně 
z hlediska budoucnosti. Nejhůře na tom byla společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. 
Hodnoty ROA u této společnosti hodně kolísaly. Od roku 2012 do roku 2014 dosahovala 




V tabulce 34 je u každé z analyzovaných společností uvedena regresní funkce, která 
vhodně vystihuje hodnoty ROA, a prognóza na rok 2015 a 2016. Časová řada ROA 
u společnosti KAVALE spol. s r. o. byla proložena regresní přímkou, která byla 
vypočtena na základě vzorců (2.28) a (2.29). K proložení časové řady ROA u společnosti 
KOVO-PLAZMA s. r. o. byl zvolen modifikovaný exponenciální trend, který byl 
vypočten podle vzorců (2.35) a (2.36). Časová řada ROA u společnosti Kovo HB, s. r. o. 
byla proložena logaritmickým trendem, k jehož výpočtu byly použity modifikované 
vzorce (2.28) a (2.29). 
 
Tabulka 34: ROA - porovnání prognóz u analyzovaných firem (Vlastní zpracování) 







Kavale spol. s r. o., 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ ͶǡͺͳͲͲ ൅ ͳǡʹ͹͸ͺ݅  15,02  16,30 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Modifikovaný exponenciální trend ăොሺ݅ሻ ൌ Ͷǡͺͳͷ͵ ൅ ͻͻǡͶͲͻʹ ή Ͳǡʹͺͺ͸௜  4,82  4,82 
Kovo HB, s. r. o. 
Logaritmický trend ăොሺ݅ሻ ൌ െͷǡ͵ͻͶͲ ሺ݅ሻ ൅ ͳͺǡͲͷ͵ͺ  6,20  5,63 
 
Z prognóz je patrné, že z pohledu ROA je na tom nejlépe společnost KAVALE spol. 
s r. o. ROA by měla u této firmy dosahovat v roce 2015 hodnoty 15,02 % a v roce 2016 
hodnoty 16,30 %. Společnost Kovo HB, s. r. o. je na tom o něco hůře. Jedna koruna 
vložených aktiv podniku podle prognóz přinese v roce 2015 6,20 haléřů hospodářského 
výsledku před úroky a zdaněním a v roce 2016 5,63 haléřů hospodářského výsledku 
před úroky a zdaněním. Z pohledu ROA je na tom nejhůře společnost KOVO-PLAZMA 
s. r. o. Podle prognóz by tato společnost měla v roce 2015 dosahovat rentability 
vložených aktiv v hodnotě 4,82 % a v roce 2016 taktéž. 
 
V grafu 13 a v grafu 14 je znázorněno vyrovnání časových řad ROA u konkurenčních 





Graf 13: KOVO-PLAZMA s. r. o. - vyrovnání časové řady ROA modifikovaným 
exponenciálním trendem (Vlastní zpracování) 
 
 
Graf 14: Kovo HB, s. r. o. - vyrovnání časové řady ROA logaritmickým trendem (Vlastní 
zpracování) 
 
3.5.2 Okamžitá likvidita 
V první části této kapitoly jsou hodnoty okamžité likvidity společnosti KAVALE spol. 
s r. o. porovnány s konkurenčními společnostmi. Následně jsou hodnoty okamžité 
likvidity u konkurenčních společností vyrovnány vhodnou regresní funkcí a na základě 
těchto funkcí jsou uvedeny prognózy na rok 2015 a 2016. Na závěr jsou prognózy 








































spol. s r. o. 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Kovo HB, 
s. r. o. 
2007 0,03 0,47 0,45 
2008 0,00 0,52 0,18 
2009 0,12 0,90 0,06 
2010 0,19 0,47 0,12 
2011 0,38 0,88 0,12 
2012 0,73 0,10 0,13 
2013 0,74 0,31 0,31 
2014 0,57 0,12 0,56 
 
Na základě porovnání ukazatele okamžité likvidity s konkurenčními společnostmi bylo 
zjištěno, že nejlépe na tom byla společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. Poměrně nízkých 
hodnot okamžité likvidity dosahovala tato firma pouze v roce 2012 a 2014, v ostatních 
letech byly hodnoty tohoto ukazatele optimální. Společnost KOVO HB, s. r. o. 
dosahovala nízkých hodnot okamžité likvidity od roku 2009 do roku 2012, přičemž 
nejhůře na tom byla v roce 2009, kdy téměř nebyla schopna dostát svým okamžitě 
splatným závazkům. Společnost KAVALE spol. s r. o. na tom byla z pohledu okamžité 
likvidity v roce 2007 a 2008 extrémně špatně, v roce 2008 byla téměř platebně neschopná. 
Firma však na tuto situaci dokázala reagovat a od roku 2009 do roku 2013 vykazovaly 
hodnoty okamžité likvidity rostoucí trend. Od roku 2011 do roku 2014 dosahovaly 
hodnoty okamžité likvidity u této společnosti optimálních hodnot. 
 
V tabulce 36 je u každé z analyzovaných společností uvedena regresní funkce, která 
vhodně vystihuje hodnoty okamžité likvidity, a prognóza na rok 2015 a 2016. Časová 
řada okamžité likvidity u společnosti KAVALE spol. s r. o. byla proložena logistickým 
trendem, který byl vypočten na základě modifikovaných vzorců (2.35) a (2.36). 
K proložení časové řady okamžité likvidity u společnosti KOVO-PLAZMA s. r. o. byl 
zvolen modifikovaný exponenciální trend, k jehož výpočtu byly použity vzorce (2.35) a 
(2.36). Časová řada okamžité likvidity u společnosti Kovo HB, s. r. o. byla proložena 
regresní přímkou, která byla vypočtena podle vzorců (2.28) a (2.29). 
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Tabulka 36:  Okamžitá likvidita - porovnání prognóz u analyzovaných firem (Vlastní 
zpracování) 








spol. s r. o. 
Logistický trend ăොሺ݅ሻ ൌ ͳͳǡͶͶͷͷ ൅ ͸͸Ͳ͵ͷǡͷͲͲͲ ή Ͳǡͳͻͺ͵௜   0,73  0,73 
KOVO- 
PLAZMA 
s. r. o. 
Modifikovaný exponenciální trend ăොሺ݅ሻ ൌ Ͳǡͳͷͻ͹ ൅ ͳǡͺ͸͸Ͷ ή Ͳǡ͵ͻͺͷ௜ 0,16 0,16 
Kovo HB, 
s. r. o. 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ െͲǡͲͻͳ͵ ൅ ͲǡͲͺͺͲ݅  0,52  0,61 
 
Z pohledu okamžité likvidity by na tom měla být nejlépe společnost Kovo HB, s. r. o. a 
společnost KAVALE spol. s r. o. Okamžitá likvidita u společnosti Kovo HB, s. r. o. by 
měla v roce 2015 dosahovat hodnoty 0,52 a v roce 2016 hodnoty 0,61. Společnost 
KAVALE spol. s r. o. by měla vykazovat v porovnání se společností Kovo HB, s. r. o. 
vyšších hodnot okamžité likvidity, a to hodnoty 0,73 v obou následujících letech. Jelikož 
se jedná o menší společnost, je pro ni vyšší hodnota okamžité likvidity bezpečnější. 
Nejhůře by na tom měla být z pohledu okamžité likvidity společnost KOVO-PLAZMA 
s. r. o. Okamžitá likvidita u této společnosti by měla v roce 2015 dosahovat hodnoty 0,16 
a v roce 2016 taktéž. Nízká hodnota likvidity by mohla být pro společnost z pohledu 
platební schopnosti nebezpečná.  
 
V grafu 15 a v grafu 16 je znázorněno vyrovnání časových řad okamžité likvidity 
u konkurenčních společností vhodnou regresní funkcí. Při vyrovnání časové řady 
okamžité likvidity u společnosti KOVO-PLAZMA s. r. o. byly odebrány roky 2007 a 
2008, protože nevykazovaly žádný trend. Dále byla upravena hodnota v roce 2011, 
protože tento výkyv narušoval trend časové řady. Upravená hodnota v roce 2010 byla 





Graf 15: KOVO-PLAZMA s. r. o. - vyrovnání časové řady okamžité likvidity 
modifikovaným exponenciálním trendem (Vlastní zpracování) 
 
 
Graf 16: Kovo HB, s. r. o. - vyrovnání časové řady okamžité likvidity regresní přímkou 
(Vlastní zpracování) 
 
3.5.3 Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
V první části této kapitoly jsou hodnoty doby obratu krátkodobých pohledávek 
z obchodního vztahu společnosti KAVALE spol. s r. o. porovnány s konkurenčními 
společnostmi. Následně jsou hodnoty doby obratu krátkodobých pohledávek 
z obchodního vztahu u konkurenčních společností vyrovnány vhodnou regresní funkcí a 











































prognózy konkurenčních společností porovnány s prognózou společnosti KAVALE spol. 
s r. o. 
 
Tabulka 37: Porovnání doby obratu pohledávek s konkurencí (Zpracováno dle (19)) 
Rok 
Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
[dny] 
KAVALE 
spol. s r. o. 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Kovo HB, 
s. r. o. 
2007 76,91 57,35 57,39 
2008 51,93 45,96 47,69 
2009 41,54 46,99 70,40 
2010 37,88 69,53 68,42 
2011 43,66 42,17 78,32 
2012 41,35 58,65 53,92 
2013 57,54 55,66 71,11 
2014 81,01 47,72 67,61 
 
Na základě porovnání společností bylo zjištěno, že z pohledu doby obratu krátkodobých 
pohledávek z obchodního vztahu na tom byla společnost KAVALE spol. s r. o. podobně 
jako společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. Rozdíl byl však v tom, že zatímco doba obratu 
pohledávek u společnosti KOVO-PLAZMA s. r. o. kolísala ve všech sledovaných letech 
kolem 53 dní, doba obratu pohledávek u společnosti KAVALE spol. s r. o. měla od roku 
2011 rostoucí trend, což by mohl být problém hlavně v budoucnosti. Nejdelší doby obratu 
pohledávek vykazovala společnost Kovo HB, s. r. o., a to od 47 dní do více než 78 dní. 
 
V tabulce 38 je u každé z analyzovaných společností uvedena regresní funkce, která 
vhodně vystihuje hodnoty doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu, a 
prognóza na rok 2015 a 2016. Časová řada doby obratu krátkodobých pohledávek 
u společnosti KAVALE spol. s r. o. byla proložena regresní přímkou, která byla 
vypočtena podle vzorců (2.28) a (2.29). Časové řady doby obratu krátkodobých 
pohledávek u společnosti KOVO-PLAZMA s. r. o. a u společnosti Kovo HB, s. r. o. 
nevykazovaly žádný trend, proto byly proloženy střední hodnotou, která byla vypočtena 




Tabulka 38: Doba obratu krátkodobých pohledávek - porovnání prognóz u analyzovaných 
společností (Vlastní zpracování) 
Firma Regresní funkce 
Prognóza 
na rok 2015 
[dny] 
Prognóza 
na rok 2016 
[dny] 
Kavale spol. s r. o. 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ ʹʹǡʹͶ͸Ͳ ൅ ͳͲǡͲͳͶͲ݅Ǥ 82,33  92,34  
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Konstantní trend – střední hodnota ăොሺ݅ሻ ൌ ͷ͵ǡͲͲ38  53,00  53,00 
Kovo HB, s. r. o. 
Konstantní trend - střední hodnota ăොሺ݅ሻ ൌ ͸Ͷǡ͵ͷ75  64,36  64,36 
 
Jelikož u doby obratu pohledávek platí pravidlo, čím kratší tato doba je, tím lépe, za 
nejlepší společnost z tohoto pohledu lze označit společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. 
V roce 2015 i v roce 2016 by doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
u této společnosti měla dosahovat 53 dní. O něco hůře je na tom společnost Kovo HB, 
s. r. o., jejíž doba obratu krátkodobých pohledávek by měla v roce 2015 dosahovat 
hodnoty 64,36 dní a v roce 2016 taktéž. Nejhůře je na tom společnost KAVALE spol. 
s r. o. Doba obratu krátkodobých pohledávek by měla u této společnosti dosahovat v roce 
2015 hodnoty 82,33 dní a v roce 2016 dokonce 92,34 dní. Společnost KAVALE spol. 
s r. o. by měla tuto situaci začít okamžitě řešit a usilovat o snížení doby obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu. 
 
V grafu 17 a v grafu 18 je znázorněno vyrovnání časových řad doby obratu krátkodobých 





Graf 17: KOVO-PLAZMA s. r. o. - vyrovnání časové řady doby obratu pohledávek 
střední hodnotou (Vlastní zpracování) 
 
 
Graf 18: Kovo HB, s. r. o. - vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých pohledávek 
střední hodnotou (Vlastní zpracování) 
 
3.5.4 Doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
V této kapitole jsou hodnoty doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
společnosti KAVALE spol. s r. o. porovnány s konkurenčními společnostmi. Následně 
jsou hodnoty doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu u konkurenčních 


















































































prognózy na rok 2015 a 2016. Na závěr jsou prognózy konkurenčních společností 
porovnány s prognózou společnosti KAVALE spol. s r. o. 
 
Tabulka 39: Porovnání doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
s konkurencí (Zpracováno dle (19)) 
Rok 
Doba obratu závazků [dny] 
KAVALE 
spol. s r. o. 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Kovo HB, 
s. r. o. 
2007 27,37 26,53 31,10 
2008 48,75 15,88 52,51 
2009 21,75 12,21 62,52 
2010 24,57 35,75 48,50 
2011 15,96 37,52 55,77 
2012 17,46 24,74 59,99 
2013 19,93 38,03 50,52 
2014 30,69 26,99 45,16 
 
Na základě výpočtů ukazatele doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu 
u jednotlivých společností, lze konstatovat, že nejdelší dobu obratu závazků měla 
společnost Kovo HB, s. r. o. Delší doba splatnosti závazků v porovnání s konkurenty je 
výhodná, protože firma Kovo HB, s. r. o. splácela své závazky za delší časové období 
od přijetí faktury než konkurenční firmy. Společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. a 
společnost KAVALE spol. s r. o. na tom byly s dobou splatnosti krátkodobých závazků 
podobně. Rozdíl byl však v tom, že zatímco doba obratu závazků u společnosti KOVO-
PLAZMA s. r. o. kolísala ve všech sledovaných letech kolem 29 dní, doba obratu závazků 
u společnosti KAVALE spol. s r. o. měla od roku 2012 rostoucí trend, což by mohlo být 
pozitivní hlavně z hlediska budoucnosti.   
 
Problém je však v tom, že u všech sledovaných společností byla doba obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu delší než doba obratu závazků 
z obchodního vztahu, což by mělo být naopak. Společnosti by měly tento problém začít 
řešit, protože špatné sladění doby obratu pohledávek a doby obratu závazků může vést 




V tabulce 40 je u každé z analyzovaných společností uvedena regresní funkce, která 
vhodně vystihuje hodnoty doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu, a 
prognóza na rok 2015 a 2016. Časová řada doby obratu krátkodobých závazků 
u společnosti KAVALE spol. s r. o. byla proložena regresní přímkou, která byla 
vypočtena na základě vzorců (2.28) a (2.29). Časové řady doby obratu krátkodobých 
závazků z obchodního vztahu z obchodního vztahu u společnosti KOVO-PLAZMA 
s. r. o. a u společnosti Kovo HB, s. r. o. nevykazovaly žádný trend, proto byly proloženy 
střední hodnotou, která byla vypočtena na základě vzorce (2.16). 
 
Tabulka 40: Doba obratu krátkodobých závazků - porovnání prognóz u analyzovaných 
firem (Vlastní zpracování) 









Kavale spol. s r. o. 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ ͻǡ͵ͶͷͲ ൅ Ͷǡ͸͸͸Ͳ݅ 32,68 37,34 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Konstantní trend – střední hodnota ăොሺ݅ሻ ൌ ʹͻǡʹͲ͸͹ 29,21 29,21 
Kovo HB s. r. o. 
Konstantní trend – střední hodnota ăොሺ݅ሻ ൌ ͷͲǡ͹ͷͺͺ 50,76 50,76 
 
Jelikož u doby obratu závazků platí pravidlo, čím delší tato doba je, tím lépe, za nejlepší 
společnost z tohoto pohledu lze označit společnost Kovo HB, s. r. o. Doba obratu 
krátkodobých závazků z obchodního vztahu by se měla u této společnosti pohybovat 
v roce 2015 i 2016 okolo 50,76 dní. O něco hůře je na tom společnost KAVALE spol. 
s r. o., u které by měla doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu v roce 
2015 dosahovat hodnoty 32,68 dní a v roce 2016 hodnoty 37,34 dní. Z tabulky 40 je 
patrné, že doba obratu krátkodobých závazků vykazuje rostoucí trend pouze u společnosti 
KAVALE spol. s r. o., což je z hlediska budoucnosti pozitivní. Nejdelší dobu obratu 
krátkodobých závazků by měla mít společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. V roce 2015 by 
měla doba obratu závazků z obchodního vztahu u této společnosti dosahovat hodnoty 




V grafu 19 a v grafu 20 je znázorněno vyrovnání časových řad doby obratu krátkodobých 
závazků z obchodního vztahu u konkurenčních společností vhodnou regresní funkcí. 
 
 
Graf 19: KOVO-PLAZMA s. r. o. - vyrovnání časové řady doby obratu závazků střední 
hodnotou (Vlastní zpracování) 
 
 
Graf 20: Kovo HB, s. r. o. - vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých závazků 
střední hodnotou (Vlastní zpracování) 
 
3.5.5 Celková zadluženost 
V první části této kapitoly jsou hodnoty celkové zadluženosti společnosti KAVALE spol. 
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zadluženosti u konkurenčních společností vyrovnány vhodnou regresní funkcí a 
na základě těchto funkcí jsou uvedeny prognózy na rok 2015 a 2016. Na závěr jsou 
prognózy konkurenčních společností porovnány s prognózou společnosti KAVALE spol. 
s r. o. 
 
Tabulka 41: Porovnání celkové zadluženosti s konkurencí (Zpracováno dle (19)) 
Rok 
Celková zadluženost [%] 
KAVALE 
spol. s r. o. 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Kovo HB, 
s. r. o. 
2007 50,25 37,54 67,27 
2008 52,02 26,78 68,99 
2009 42,20 22,83 57,24 
2010 41,40 30,40 57,09 
2011 35,07 30,88 59,93 
2012 33,67 28,33 63,32 
2013 37,57 31,45 64,81 
2014 35,33 29,73 73,17 
 
Z tabulky 41 vyplývá, že nejvíce je zadlužená společnost Kovo HB, s. r. o. V roce 2014 
byl majetek této společnosti kryt ze 73,17 % cizími zdroji. Hodnoty ukazatele celkové 
zadluženosti u společnosti KAVALE spol. s r. o. vykazovaly klesající trend 
ve sledovaném období. Zatímco v roce 2007 bylo 50,25 % majetku této společnosti 
financováno cizími zdroji, v roce 2014 to bylo pouze 35,33 %. Zadlužení společnosti 
KOVO-PLAZMA s. r. o. se pohybovalo ve všech sledovaných letech od 22 % do 38 %, 
což je poměrně nízké zadlužení. Společnost KAVALE, spol. s r. o a společnost KOVO-
PLAZMA s. r. o. dosahovaly v roce 2014 podobného zadlužení, konkrétně ve výši 
35,33 % a 29,73 %. Tyto společnosti by měly uvažovat nad zapojením cizích zdrojů 
do financování, což může vést díky působení finanční páky a daňového štítu ke zvýšení 
celkové rentability vložených prostředků. 
 
V tabulce 42 je u každé z analyzovaných společností uvedena regresní funkce, která 
vhodně vystihuje hodnoty ukazatele celkové zadluženosti, a prognóza na rok 2015 a 2016. 
Časová řada celkové zadluženosti u společnosti KAVALE spol. s r. o. a u společnosti 
Kovo HB, s. r. o. byla proložena regresní přímkou, která byla vypočtena na základě 
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vzorců (2.28) a (2.29). Časová řada hodnot celkové zadluženosti u společnosti KOVO-
PLAZMA s. r. o. nevykazovala žádný trend, proto byla proložena střední hodnotou, která 
byla vypočtena na základě vzorce (2.16). 
 
Tabulka 42: Celková zadluženost - porovnání prognóz u analyzovaných firem (Vlastní 
zpracování) 









KAVALE spol. s r. o. 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ ͷͶǡ͸͹Ͳ͹ െ ʹǡͳͶͻͺ݅ 31,02 28,87 
KOVO-PLAZMA 
s. r. o. 
Konstantní trend - střední hodnota ăොሺ݅ሻ ൌ ʹͻǡ͹Ͷʹͷ 29,74 29,74 
Kovo HB, s. r. o. 
Regresní přímka ăොሺ݅ሻ ൌ ͷͳǡͻ͹͵͵ ൅ ͵ǡͲ͵Ͷ͵݅ 73,21 76,25 
 
Společnost KAVALE spol. s r. o. a společnost KOVO-PLAZMA s. r. o. by na tom měly 
být z pohledu zadluženosti v roce 2015 a 2016 podobně. Rozdíl se však může projevit 
v následujících letech. Zatímco u společnosti KOVO-PLAZMA s. r. o. hodnoty celkové 
zadluženosti kolísají kolem střední hodnoty (29,74 dní), u společnosti KAVALE spol. 
s r. o. mají hodnoty ukazatele celkové zadluženosti klesající trend. Obě tyto společnosti 
by měly uvažovat nad zapojením cizích zdrojů do financování společnosti. Společnost 
Kovo HB, s. r. o. má opačný problém. V roce 2014 bylo 73,17 % majetku této společnosti 
financováno cizími zdroji a podle vývoje časové řady, která byla vyrovnána regresní 
přímkou, by se měla celková zadluženost společnosti dále zvyšovat. Tato firma by se 
měla zamyslet nad tím, zda je výhodné zvyšovat svoji zadluženost. Při vysoké 
zadluženosti totiž průměrné náklady na celkový kapitál rostou kvůli vyššímu riziku 
věřitelů. 
 
V grafu 21 a v grafu 22 je znázorněno vyrovnání časových řad celkové zadluženosti 





Graf 21: KOVO-PLAZMA s. r. o. - vyrovnání časové řady celkové zadluženosti střední 
hodnotou (Vlastní zpracování) 
 
 
Graf 22 - Kovo HB, s. r. o. - vyrovnání časové řady celkové zadluženosti regresní přímkou 
(Vlastní zpracování) 
 
3.6 Celkové zhodnocení 
Index IN 05 vykazoval od roku 2006 do roku 2008 klesající trend. V roce 2008 dosahoval 
hodnoty 0,88, což znamenalo, že firmě hrozily vážné finanční problémy. V dalších letech 
došlo ke zlepšení hodnoty tohoto ukazatele a v roce 2011 a 2014 na tom byla společnost 
z pohledu finanční situace uspokojivě. Na základě vyrovnání této časové řady regresní 
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v roce 2016 hodnoty 1,92, tedy uspokojivé finanční situace. Aby společnost dosáhnula 
těchto predikcí, měly by se zvyšovat hodnoty ukazatele úrokového krytí, ROA, ROS a 
běžné likvidity a zároveň by se měla snižovat hodnota ukazatele celkové zadluženosti. 
Podle predikcí by se měly hodnoty ukazatele ROA zvyšovat a hodnoty ukazatele 
dlouhodobé zadluženosti snižovat. U ukazatele úrokového krytí, ROS a běžné likvidity 
nebyly predikce počítány. Na základě vývoje časových řad u ukazatele úrokového krytí 
a běžné likvidity v minulých letech lze odhadnout, že mají rostoucí trend, proto lze 
předpokládat rostoucí trend u těchto ukazatelů i v následujících dvou letech. Vývoj 
časové řady ukazatele ROS nevykazuje žádný trend. Z predikcí dílčích ukazatelů 
vyplývá, že souhlasí se závěry indexu IN 05. 
 
Výsledek hospodaření za účetní období ve všech sledovaných letech vykazoval kladné 
hodnoty, což je pozitivní. Pokud nebude brán v potaz obrovský pokles VH za účetní 
období v roce 2013, lze označit trend od roku 2009 do roku 2014 kvůli vyšší absolutním 
přírůstkům za rostoucí. V následujících dvou letech by měl rostoucí trend pokračovat. 
V roce 2015 by měl výsledek hospodaření za účetní období dosahovat hodnoty 
2 903 714 Kč a v roce 2016 hodnoty 3 255 821 Kč. Vývoj těchto predikcí by mohlo 
ovlivnit mnoho faktorů. Predikce by se nemusely vyplnit kvůli zvyšování nákladů, které 
by nebylo doprovázeno odpovídajícím zvyšováním výnosů. 
 
Ukazatel čistého pracovního kapitálu vykazoval od roku 2005 do roku 2009 (kromě roku 
2007) záporné hodnoty, z čehož vyplývá, že krátkodobými závazky a krátkodobými 
úvěry byl kryt nejen oběžný majetek, ale i část majetku dlouhodobého. Od roku 2010 
dosahoval čistý pracovní kapitál firmy již kladných hodnot. Od roku 2010 měly hodnoty 
ČPK rostoucí trend. Podle predikcí by měl ukazatel čistého pracovního kapitálu v roce 
2015 dosahovat hodnoty 8 096 600 Kč a v roce 2016 hodnoty 9 677 200 Kč. Aby 
společnost dosáhla těchto predikcí, mělo by docházet ke zvyšování oběžného majetku 
nebo snižování krátkodobých pasiv. Ve sledovaném období tento ukazatel vykazoval 
rostoucí trend kvůli zvyšování krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu, což 
způsobilo růst doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu. Na základě 
těchto informací by si společnost měla uvědomit, že zlepšování hodnot ukazatele ČPK 
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může za určitých okolností zhoršit jiný důležitý ukazatel, který ovlivňuje finanční zdraví 
společnosti, v tomto případě dobu obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu. 
 
Hodnoty ukazatele ROA kolísaly téměř ve všech sledovaných letech kolem odvětvového 
průměru. Výrazně nad odvětvovým průměrem se hodnota ROA pohybovala v roce 2011, 
kdy dosahovala hodnoty 11,69 %. Naopak hluboko pod oborovým průměrem se hodnoty 
ROA pohybovaly v roce 2007 a 2013. V roce 2013 přinesla jedna koruna vložených aktiv 
podniku pouhých 2,11 haléřů zisku před úroky a zdaněním. V roce 2014 na tuto situaci 
společnost dokázala reagovat a hodnota tohoto ukazatele vzrostla na 14,55 %, tedy 
nad odvětvový průměr. Z porovnání predikcí v roce 2015 a 2016 u všech sledovaných 
společností vyplývá, že nejlépe by na tom měla být společnost KAVALE spol. s r. o., 
jejíž rentabilita vložených aktiv by měla v roce 2015 dosahovat hodnoty 15,02 % a v roce 
2016 hodnoty 16,30 %. Aby společnost dosáhnula těchto predikcí, muselo by dojít 
ke zvyšování výsledku hospodaření díky efektivnějšímu využití aktiv, tzn. efektivnější 
výrobou, optimálním využitím výrobních kapacit, zkrácením průběžné doby výroby, 
udržováním optimální výše zásob na skladě, snížením doby obratu pohledávek, atd. 
 
Hodnoty ukazatele ROE ve většině sledovaných letech kolísaly taktéž 
kolem odvětvového průměru. Hluboko pod odvětvovým průměrem se hodnoty tohoto 
ukazatele pohybovaly v roce 2007, 2008 a 2013. V roce 2013 jedna koruna investovaného 
kapitálu přinesla vlastníkům pouze 1,31 haléřů čistého zisku. Společnost však dokázala 
na tuto situaci reagovat a v roce 2014 vzrostla hodnota ROE na 16,92 %, přičemž 
dosahovala stejné hodnoty jako odvětvový průměr. 
 
Hodnoty ukazatele ROS ve většině sledovaných let kolísaly také kolem odvětvového 
průměru. Hluboko pod odvětvovým průměrem se hodnota ROS nacházela v roce 2013, 
kdy jedna koruna tržeb přinesla pouze 0,82 haléřů zisku po zdanění. Společnost na tuto 
situaci dokázala reagovat a v roce 2014 hodnota ROS vzrostla na 10,89 %, tedy 
nad odvětvový průměr. 
 
Hodnoty ukazatele běžné likvidity se od roku 2005 do roku 2011 pohybovaly 
pod odvětvovým průměrem. V roce 2012 hodnota tohoto ukazatele vzrostla 
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nad odvětvový průměr a nad odvětvovým průměrem se pohybovala až do roku 2014. 
V roce 2014 dosahoval ukazatel běžné likvidity hodnoty 3,39, což znamená, že podnik 
byl schopen uspokojit své věřitele 3,39krát, kdyby proměnil svá oběžná aktiva v hotovost. 
 
Hodnoty ukazatele pohotové likvidity se od roku 2005 do roku 2010 pohybovaly 
pod odvětvovým průměrem. V roce 2011 však došlo ke zvýšení této hodnoty 
nad odvětvový průměr, nad kterým se pohybovala až do roku 2014. V roce 2014 
dosahoval ukazatel běžné likvidity hodnoty 2,89, což znamená, že podnik byl schopen 
uspokojit své věřitele 2,89krát, kdyby proměnil svá oběžná aktiva kromě zásob 
v hotovost. 
 
Hodnota ukazatele okamžité likvidity se od roku 2005 do roku 2010 pohybovala 
pod odvětvovým průměrem. V roce 2011 však hodnota vzrostla nad odvětvový průměr, 
kde se nacházela až do roku 2014. Od roku 2005 do roku 2008 byla hodnota okamžité 
likvidity extrémně nízká, v roce 2008 dokonce nulová. V tomto období společnost nebyla 
téměř schopna splácet své okamžitě splatné závazky. Společnost na tuto situaci dokázala 
reagovat a od roku 2009 do roku 2013 docházelo k postupnému růstu této hodnoty. 
Z porovnání predikcí v roce 2015 a 2016 u všech sledovaných společností vyplývá, že 
nejlépe by na tom měla být společnost Kovo HB, s. r. o. a společnost KAVALE spol. 
s r. o. Společnost KAVALE spol. s r. o. by měla vykazovat v porovnání se společností 
Kovo HB, s. r. o. vyšších hodnot okamžité likvidity, a to hodnoty 0,73 v roce 2015 i 2016. 
Jelikož se jedná o menší společnost, je pro ni vyšší hodnota okamžité likvidity 
bezpečnější. Aby společnost dosáhnula těchto predikcí, musela by udržovat přiměřenou 
výši finanční prostředků na bankovním účtu a v pokladně vzhledem k výši krátkodobých 
závazků a krátkodobých bankovních úvěrů. Predikcí by společnost nemusela dosáhnout 
například v případě, že by jí odběratelé neplatili včas a v plné výši, čímž by došlo 
k narušení cash-flow v podniku. 
 
Hodnoty ukazatele obratu aktiv se od roku 2005 do roku 2007 pohybovaly hluboko 
pod odvětvovým průměrem, což znamenalo, že společnost KAVALE spol. s r. o. měla 
větší množství majetku, než bylo účelné, což způsobovalo nadbytečné náklady. V dalších 




Hodnoty ukazatele doby obratu zásob se pohybovaly ve všech analyzovaných letech 
pod odvětvovým průměrem, což je pozitivní. Z hlediska cash-flow je nižší doba obratu 
zásob výhodná, protože v zásobách je vázáno menší množství finančních prostředků. 
 
Hodnota ukazatele doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
po prudkém růstu v roce 2006 na téměř 98 dní, začala klesat. Tento klesající trend 
pokračoval až do roku 2010. Od roku 2011 začala doba obratu krátkodobých pohledávek 
opět růst. Tento rostoucí trend pokračoval do roku 2014. V roce 2014 bylo inkaso tržeb 
zadržováno v pohledávkách 81,01 dní. Z porovnání predikcí v roce 2015 a 2016 u všech 
sledovaných společností vyplývá, že společnost KAVALE spol. s r. o. je na tom nejhůře. 
V roce 2015 by měla doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
dosahovat hodnoty 82,33 dní a v roce 2016 hodnoty 92,34 dní. Aby společnost dosáhnula 
této predikce, muselo by dojít k prodloužení doby splatnosti vydaných faktur nebo 
k úhradám vydaných faktur odběrateli po splatnosti. 
 
Hodnoty ukazatele doby obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu od roku 
2005 do roku 2010 kolísaly v rozmezí od 21,75 dní do 54,05 dní. Od roku 2012 doba 
obratu krátkodobých závazků vykazovala rostoucí trend, přičemž v roce 2014 dosahovala 
hodnoty téměř 31 dní. Zatímco v roce 2015 by se doba obratu krátkodobých závazků 
z obchodního vztahu měla pohybovat okolo 32,68 dní, v roce 2016 by měla tato doba 
dosahovat 37,34 dní. Z porovnání predikcí v roce 2015 a 2016 u všech sledovaných 
společností vyplývá, že nejlépe by na tom měla být společnost Kovo HB, s. r. o. 
Společnost Kovo HB, s. r. o. by měla v roce 2015 a 2016 dosahovat vyšších hodnot doby 
obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu (50,76 dní) a zároveň nižších hodnot 
doby obratu pohledávek z obchodního vztahu (64,36 dní) v porovnání se společností 
KAVALE spol. s r. o. Aby společnost KAVALE spol. s r. o. dosáhnula uvedené predikce, 
musela by platit přijaté faktury v rámci doby splatnosti co nejdéle, popřípadě by se mohla 
s dodavateli dohodnout na prodloužení doby splatnosti přijatých faktur. 
 
Podle prognóz by doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
u společnosti KAVALE spol. s r. o. měla být v roce 2015 i 2016 více než 2krát delší než 
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doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu, což je pro firmu velice 
nebezpečné. Špatné sladění doby obratu pohledávek a doby obratu závazků může vést 
k platební neschopnosti. Společnost by tuto situaci měla začít řešit. 
 
Hodnoty ukazatele celkové zadluženosti od roku 2005 do roku 2008 kolísaly kolem 50 %. 
Od roku 2009 vykazovaly klesající trend. V roce 2014 klesla míra zadluženosti 
na 35,33 %, což je v porovnání s odvětvovým průměrem, jehož hodnoty ve všech 
sledovaných letech kolísaly kolem 50 %, poměrně nízká zadluženost. Společnost by se 
měla zamyslet nad tím, zda je pro ni takto nízká míra zadlužení výhodná. Z porovnání 
predikcí v roce 2015 a 2016 u všech sledovaných společností, vyplývá, že ukazatel 
celkové zadluženosti by u společnosti KAVALE spol. s r. o. a u společnosti KOVO-
PLAZMA s. r. o. měl dosahovat podobných hodnot. Celková zadluženost by se měla 
u těchto firem pohybovat v roce 2015 i 2016 kolem 30 %. Celková zadluženost 
u společnosti Kovo HB s. r. o. by měla v roce 2015 dosahovat hodnot 73,21 % a v roce 
2016 hodnoty 76,25 %. Aby společnost KAVALE spol. s r. o. dosáhnula uvedené 
predikce, musela by i nadále financovat většinu svého majetku vlastními zdroji a cizí 
zdroje využívat převážně na provozní činnost. 
 
Hodnoty ukazatele úrokového krytí ve všech sledovaných letech byly větší než 1, což 
znamená, že firma vykazovala po úhradě nákladových úroků kladný hospodářský 
výsledek před zdaněním a úroky. Nejhůře na tom byl podnik z pohledu úrokového krytí 
v roce 2007 a 2008, kdy zisk převyšoval úroky pouze 4krát až 5krát. Nejlepší hodnoty 
tohoto ukazatele dosahovala společnost v roce 2014, kdy zisk převyšoval placené úroky 
33,32krát.  
 
Na základě korelační analýzy bylo zjištěno, že existuje závislost mezi: 
Ø ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového krytí, 
Ø ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné likvidity, 
Ø ukazatelem celkové zadluženosti a ukazatelem doby obratu zásob. 
 
Mezi ukazatelem ROA a ukazatelem úrokového krytí existuje silná kladná lineární 
závislost. To znamená, že čím jsou hodnoty ROA vyšší, tím se dají očekávat vyšší 
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hodnoty úrokového krytí a naopak. Podle predikcí by měl mít ukazatel ROA 
v následujících dvou letech rostoucí trend. V roce 2015 by měl ukazatel rentability 
celkových vložených aktiv dosahovat hodnoty 15,02 % a v roce 2016 hodnoty 16,30 %. 
Predikce pro ukazatel úrokového krytí na následující dva roky počítána nebyla, lze ji však 
odhadnout z vývoje časové řady v minulých letech. Jelikož hodnoty od roku 2009 do roku 
2014 (kromě roku 2013) vykazovaly rostoucí trend, lze předpokládat rostoucí trend 
tohoto ukazatele i v následujících dvou letech. Z toho vyplývá, že závěry korelace 
souhlasí s predikcemi. 
 
Mezi ukazatelem ČPK a ukazatelem běžné likvidity existuje silná kladná lineární 
závislost. To znamená, že čím jsou hodnoty ČPK vyšší, tím se dají očekávat vyšší hodnoty 
běžné likvidity a naopak. Podle predikcí by měl mít ČPK v roce 2015 i v roce 2016 
rostoucí trend. V roce 2015 by měl dosahovat hodnoty 8 096 600 Kč a v roce 2016 
hodnoty 9 677 200 Kč. Pro ukazatel běžné likvidity predikce na následující dva roky 
počítána nebyla, lze ji však odhadnout z vývoje časové řady v minulých letech. Jelikož 
hodnoty běžné likvidity od roku 2009 do roku 2014 vykazovaly rostoucí trend, lze 
předpokládat rostoucí trend i v roce 2015 a 2016. Z toho vyplývá, že závěry korelace 
souhlasí s predikcemi. 
 
Mezi ukazatelem celkové zadluženosti a dobou obratu zásob vztahu existuje významná 
kladná lineární závislost. To znamená, že čím jsou hodnoty celkové zadluženosti vyšší, 
tím se dají očekávat vyšší hodnoty doby obratu zásob a naopak. Podle predikcí by měl 
mít ukazatel celkové zadluženosti v následujících dvou letech mírně klesající trend. 
V roce 2015 by měl ukazatel celkové zadluženosti dosahovat hodnoty 31,02 % a v roce 
2016 hodnoty 28,87 %. Predikce pro ukazatel doby obratu zásob na následující dva roky 
počítána nebyla, lze ji však odhadnout z vývoje časové řady v minulých letech. Jelikož 
hodnoty doby obratu zásob v celém sledovaném období kolísaly kolem střední hodnoty a 
nevykazovaly žádný trend, lze předpokládat, že budou kolem střední hodnoty kolísat i 
v následujících dvou letech. Na základě skutečnosti, že ukazatel zadluženosti by měl 
vykazovat pouze zanedbatelný pokles a ukazatel doby obratu zásob by měl kolísat 





Na základě finanční a statistické analýzy bylo zjištěno, že společnost KAVALE spol. 
s r. o. dosahuje z pohledu indexu IN 05, absolutních ukazatelů, ČPK, ukazatelů 
rentability, ukazatelů likvidity a ukazatelů zadluženosti uspokojivých výsledků. 
Problémy má akorát s dobou obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu a 
s dobou obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu.  
 
Nízká míra zadluženosti byla prodiskutována s jednatelkou společnosti paní Ing. Věrou 
Kašparovou. Z konzultace vyplynulo, že strategií vlastníka společnosti KAVALE spol. 
s r. o. je udržovat nízkou míru zadluženosti. Rozvoj firmy je financován převážně 
interními zdroji (ziskem) a dotacemi z Evropské unie. Úvěry je kryta pouze provozní 




4 VLASTNÍ NÁVRHY 
 
Na základě nedostatků, které byly odhaleny pomocí SWOT analýzy, finanční a statistické 
analýzy, jsou v této kapitole uvedeny návrhy na zlepšení finanční situace společnosti 
KAVALE spol. s r. o. Návrhy na zlepšení zahrnují: 
Ø řízení pohledávek a závazků; 
Ø řízení pohledávek po splatnosti, 
Ø implementace informačního systému. 
 
Jednotlivé návrhy jsou dále podrobně rozebrány. 
 
4.1 Řízení pohledávek a závazků 
Pomocí finanční a statistické analýzy byl zjištěn problém v době obratu krátkodobých 
pohledávek z obchodního vztahu a v době obratu krátkodobých závazků z obchodního 
vztahu. Zatímco společnost KAVALE spol. s r. o. na tom byla z pohledu doby obratu 
krátkodobých pohledávek podobně společnost KOVO-PLAZMA s. r. o., společnost 
Kovo HB, s. r. o. byla o něco horší než tyto společnosti. Výhledově je na tom nejhůře 
společnost KAVALE spol. s r. o., protože podle predikce by se měla doba obratu 
pohledávek u této společnosti dále zvyšovat. Zatímco v roce 2015 by měla dosahovat 
hodnoty 82,33 dní, v roce 2016 hodnoty 92,34 dní. Další problém je v tom, že doba obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu je vyšší než doba obratu krátkodobých 
závazků z obchodního vztahu, což by mělo být naopak. Podle prognóz by doba obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu měla být v roce 2015 i 2016 více než 
2krát delší než doba obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu, což je pro firmu 
velice nebezpečné. Špatné sladění doby obratu pohledávek a závazků by mohlo vést 








Řízení pohledávek do splatnosti 
Obecně platí, že doba obratu pohledávek by měla být co nejkratší, proto by společnost 
KAVALE spol. s r. o. měla usilovat o snížení této doby. Společnost může využít 
následující nástroje: 
Ø poskytnutí skonta odběratelům, 
Ø přijetí záloh předem, 
Ø factoring. 
 
Poskytnutí skonta odběratelům 
Nabídnutí slevy (skonta) z hodnoty pohledávek je jedním z nástrojů, jak motivovat 
zákazníky k placení před datem splatnosti, a tím urychlit inkasa pohledávek. Při stanovení 
výše nabídnuté slevy je třeba vycházet z počtu dní do splatnosti a z výše alternativních 
nákladů. V případě, že společnost čerpá finanční prostředky na poskytnutí odběratelského 
úvěru z externích zdrojů, jsou alternativním nákladem úroky z poskytnutého úvěru. 
Pokud společnost čerpá finanční prostředky na poskytnutí odběratelského úvěru 
z vlastních zdrojů, jsou alternativním náklady úroky na běžném či spořicím účtu. Výše 
skonta by neměla přesahovat náklady na alternativní zdroj financování po dobu 
poskytnutí skonta. Maximální výši sazby skonta lze vypočítat pomocí následujícího 
vztahu (25): 




S maximální výše sazby skonta [%], 
a alternativní náklady [% p. a.], 
q počet dní do splatnosti (25). 
 
Pro rychlé zjištění maximální výše sazby skonta by společnost KAVALE spol. s r. o. 
mohla využít program napsaný v programu Microsoft Excel, jehož printscreen je 





Obrázek 4: Program na výpočet maximální výše sazby skonta (Vlastní zpracování) 
 
Tento program dokáže ihned po zadání informací do zelených polí vypočítat maximální 
výši sazby skonta v %. Rozhodnutí je zobrazeno v červeném poli. 
 
Záloha předem 
Společnost KAVALE by mohla od svých odběratelů požadovat úplnou nebo částečnou 
platbu předem. Společnost by si měla rozdělit své odběratele do 3 skupin podle jejich 
rizikovosti a na základě tohoto rozdělení určit výši zálohy. Možné rozdělení odběratelů 
je uvedeno v tabulce 43. 
 
Tabulka 43: Rizikové skupiny odběratelů - záloha předem (Vlastní zpracování) 
Skupiny Výše zálohy [% z prodejní ceny] 
Vysoce rizikoví odběratelé 30 - 50 
Průměrně rizikoví odběratelé 10 - 30 
Bezrizikoví odběratelé 0 - 10 
 
Factoring 
Factoring funguje na principu odkupu, financování, správy a inkasu krátkodobých 
pohledávek, které vznikly na základě dodávek zboží i služeb odběratelům. V případě, že 




Společnost KAVALE má možnost využít faktoringových služeb například Komerční 
banky, která nabízí tuzemský i exportní factoring. 
 
Výhody factoringu: 
Ø okamžité získání finančních prostředků (exportní factoring) či možnosti čerpat 
finanční prostředky kontokorentním způsobem (tuzemský factoring) v měně 
pohledávky, zpravidla ve výši 70 – 90 % její hodnoty; 
Ø snížení doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu; 
Ø zpřesnění plánování a stabilizace cash-flow; 
Ø zvýšení konkurenceschopnosti – možnost poskytovat dodavatelský úvěr se 
splatností zpravidla do 90 dnů; 
Ø převzetí správy faktorem v případě bezregresního factoringu – snížení provozních 
nákladů (26). 
 
V tabulce 44 jsou uvedeny náklady spojené s factoringem u Komerční banky. Jelikož je 
výše nákladů posuzována individuálně na základě charakteru pohledávek, bonity klienta, 
míře rizika, atd., nelze přesně vyčíslit výši těchto nákladů. 
 
Tabulka 44: Náklady spojené s factoringem u Komerční banky (Zpracováno dle (26)) 
Druh factoringu 
Náklady factoringu 
Factoringový poplatek Úrok 
Tuzemský factoring 
0,3 – 1,0 % z hodnoty 
pohledávky + pojistné v případě 
bezregresního factoringu 
Úrok ve výši sazeb 
krátkodobých bankovních 
úvěrů  
Exportní faktoring 0,6 – 1,1 % z hodnoty 
pohledávky 





Obecně platí pravidlo, že doba obratu krátkodobých závazků by měla být co nejdelší. 
Neplatí to však vždy. Za určitých podmínek je výhodnější platit své závazky krátce 




Společnost KAVALE spol. s r. o. by si měla u každé faktury vypočítat, zda je pro ni 
výhodnější využít dodavatelský úvěr či skonto, jestliže takovou možnost dodavatel 
nabízí. Pokud kupující nevyužije možnosti skonta, čerpá ode dne, ke kterému mohl 
zaplatit cenu sníženou o skonto, do skutečného zaplacení faktury tzv. dodavatelský úvěr 
a nevyužité skonto představuje úrok za tento úvěr.  Náklady dodavatelského úvěru 
představuje tedy ušlé skonto, přičemž se jedná o náklady oportunitní. K posouzení 
výhodnosti či nevýhodnosti dodavatelského úvěru je třeba porovnat náklady 
na dodavatelský úvěr s náklady na alternativní možnosti financování dodávky. Proto je 
třeba přepočítat sazbu skonta na srovnatelnou základnu, tzn. období jednoho roku. 
Pro přepočtení lze využít následujícího vztahu (25): 
 ݅ ൌ ܵ݊ െ ܳ  ή ͵͸ͲሾΨ݌Ǥ ܽǤ ሿǡ (4.2) 
kde 
i oportunitní náklady dodavatelského úvěru [% p. a.], 
S sazba skonta [%], 
n délka dodavatelského úvěru [dny], 
Q časový horizont skonta [dny] (25). 
 
Pokud jsou oportunitní náklady dodavatelského úvěru vyšší než alternativní náklady, 
měla by společnost využít možnosti skonta. V opačném případě by měla využít 
dodavatelský úvěr (25). 
 
Pro rychlé posouzení, zda využít dodavatelský úvěr či skonto, by společnost KAVALE 
spol. s r. o. mohla využít program napsaný v programu Microsoft Excel, jehož printscreen 





Obrázek 5: Program pro posouzení výhodnosti dodavatelského úvěru či skonta (Vlastní 
zpracování) 
 
Tento program dokáže ihned po zadání informací do zelených polí vyhodnotit, zda by 
měla společnost využít dodavatelského úvěru či skonta. Rozhodnutí je zobrazeno 
v červeném poli. 
 
4.2 Řízení pohledávek po splatnosti 
Společnost KAVALE spol. s r. o. má od roku 2014 problém s úhradou pohledávky 
po splatnosti ve výši 600 000 Kč. Tento problém je patrný i z provedené finanční a 
statistické analýzy. Zatímco doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu 
v roce 2014 byla 81,01 dní, průměrná doba splatnosti vydaných faktur se pohybovala 
kolem 30 dní. Z toho lze usoudit, že někteří odběratelé neplatí své závazky včas.  
 
Společnost KAVALE spol. s r. o. by měla tuto pohledávku začít vymáhat. Nejlépe by se 
měla obrátit na nějakou advokátní kancelář, která má s vymáháním pohledávek tohoto 
typu zkušenosti. 
 
Advokátní kancelář se obvykle snaží nejdříve pohledávku vymáhat mimosoudně 
předžalobními upomínkami, které jsou mnohem efektivnější než upomínky samotných 
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věřitelů. Pokud jsou předžalobní upomínky neúspěšné, advokátní kancelář zpracuje a 
podá příslušnému soudu návrh na vydání elektronického platebního rozkazu. V této fázi 
však věřitel musí uhradit 4 % z hodnoty sporu jako poplatek soudu. Nepodá-li dlužník 
odpor proti elektronickému platebnímu rozkazu vydanému soudem, nabývá právní moci. 
V opačném případě, kdy dlužník odpor podá, advokátní kancelář podá k tomuto odporu 
vyjádření a vyčká se na rozhodnutí soudu – vydání rozsudku a jeho právní moci. 
V případě, že je soudní rozhodnutí pravomocné, je možné vést proti dlužníkovi exekuci 
(27). 
 
Pokud dlužník nereaguje ani na předexekuční upomínku, nastupuje poslední fáze - fáze 
exekuční. V této fázi je advokátní kanceláří zvolen exekutor, který má za úkol zahájit 
vůči dlužníkovi exekuci s cílem vymoci pohledávku (27). 
 
Výhoda vymáhání pohledávek advokátní kanceláří je ta, že věřitelé neplatí žádné částky 
dopředu, jako to bývá obvyklé u vymáhacích agentur. Ve fázi mimosoudní musí věřitel 
uhradit odměnu dle dohody s advokátní kanceláři pouze v případě, je-li pohledávka 
vymožena. V opačném případě věřitel neplatí nic a vymáhání pohledávky postupuje 
do další fáze - soudní. Ve fázi soudní platí věřitel v případě úspěchu advokátní kanceláři 
dohodnuté procento z vymožené pohledávky. V případě neúspěchu věřitel neplatí nic a 
vymáhání pohledávky postupuje do poslední fáze – exekuční (27). 
 
V tabulce 45 jsou uvedeny orientační ceny za některé právní služby související 
s vymáháním pohledávek poskytované advokátní kanceláří. 
 
Tabulka 45: Orientační ceny vymáhání pohledávek (Zpracováno dle (28)) 
Právní okruh Právní služba 
Orientační cena (záleží na 
konkrétním rozsahu a 
požadavku klienta) 
Závazky Urgence dlužníkovi - zpracování 1 200 Kč 
Závazky Zpracování žaloby od 3 000 Kč 
 
Z tabulky 45 lze usoudit, že orientační ceny za některé právní služby související 
s vymáháním pohledávek poskytované advokátní kanceláří nejsou příliš vysoké. Výši 
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ceny za právní služby samozřejmě ovlivňuje také výše pohledávky a mnoho dalších 
faktorů. Společnost KAVALE spol. s r. o. by však měla této šance využít. Vždy je lepší 
získat alespoň část neuhrazené pohledávky než nezískat vůbec nic. 
 
Nejdůležitější je prevence. Společnost KAVALE spol. s r. o. by se měla poučit 
z minulých chyb a potenciální odběratele si lépe prověřovat. Společnost by neměla 
podceňovat náročnější smlouvy, u kterých hrozí riziko nezaplacení a kde je dopad 
na společnost v případě nezaplacení značný. Za zpracování náročnější obchodní smlouvy 
advokátní kanceláří by společnost zaplatila kolem 5 000 Kč (28). Právní ošetření by vedlo 
ke zvýšení vymahatelnosti pohledávek. 
 
4.3 Implementace informačního systému 
Ze SWOT analýzy, která byla provedena na základě SLEPT analýzy, Porterovi analýzy 
5 konkurenčních sil a McKinseyho modelu 7 S, bylo zjištěno, že by bylo potřeba 
zefektivnit a zprůhlednit klíčové podnikové procesy implementací informačního systému 
do vybraných oblastí. Jelikož je v oblasti kovovýroby obrovská konkurence a nelze využít 
značné diferenciace výrobků, společnosti si konkurují mimo jiné rychlostí reakcí 
na objednávky a průběžnou dobou výroby výrobků. Ke zvýšení rychlosti reakcí 
na objednávky a snížení průběžné doby výroby výrobků je třeba zefektivnit systém řízení 
firmy. Systém řízení firmy je možné zefektivnit zavedením informačního systému. Tento 
trend zavádění IS do podnikové praxe se stále ve větší míře objevuje i u malých podniků, 
které si chtějí udržet konkurenceschopnost v silném konkurenčním boji. 
 
Společnost KAVALE spol. s r. o. by proto měla stejně jako konkurence implementovat 
informační systém, který by zefektivnil systém řízení společnosti, a tím zvýšil její 
konkurenceschopnost. Společnost v současné době používá pouze účetní a ekonomický 
software POHODA a zautomatizovaný docházkový systém. 
 
Požadavky na IS 
Hlavním cílem implementace IS je zajištění rychlých reakcí na objednávky a snížení 




Zajištění rychlých reakcí na objednávky je úkolem obchodního oddělení. Obchodní 
oddělení by mělo zákazníkovi poslat zpětnou vazbu s vyjádřením, zda zakázku přijímá či 
nepřijímá z důvodu nedostatečných výrobních kapacit, do 24 h po přijetí objednávky. 
Přijetí či nepřijetí zakázky by mělo být konzultováno s mistrem výroby, který by měl být 
schopen odhadnout, zda je možné zakázku do určitého termínu uspokojit či nikoliv. 
Obchodní oddělení by mělo mít přehled o všech zakázkách a v případě problému 
se zpožděním zakázky včas informovat odběratele. 
  
Zajištění krátké průběžné doby výroby je úkolem oddělení výroby. Ke splnění tohoto 
úkolu je třeba udržet výrobu pružnou. Zároveň je však nutné co nejvíce využít výrobní 
kapacitu. V podstatě jde o hledání kompromisu mezi zajištěním pružné výroby a využitím 
výrobní kapacity. 
 
Řešením těchto problémů by mohla být implementace informačního systému do oblasti 
obchodu a výroby a propojení tohoto systému se systémem účetním. Informační systém 
by měl vést k zefektivnění operativního řízení výroby. 
 
Implementace informačního systému do skladu materiálu by nemělo smysl. Ve skladu 
byly jednotlivé druhy materiálu roztříděny podle metody ABC. Jednotlivé druhy 
materiálu byly zařazeny do jednotlivých kategorií podle podílu na celkové hodnotě zásob 
materiálu. Zjistilo se, že zde funguje Paretovo pravidlo tzn. 20 % nejdůležitějších druhů 
materiálu tvoří 80 % hodnoty zásob materiálu. Těchto 20 % nejdůležitějších položek bylo 
zařazeno do kategorie A. Položky v kategorii A představují největší potenciál snižování 
zásob, a tím snižování nákladů na pořízení zásob, nákladů na držení zásob a nákladů 
z předčasného vyčerpání zásob. Jelikož je v kategorii A zařazeno malé množství 
nákladových druhů, lze tyto zásoby řídit pomocí programu Microsoft Excel. 
 
IS v praxi 
V praxi by to vypadalo tím způsobem, že by přijatou objednávku obchodní oddělení 
nejdříve zkonzultovalo s mistrem výroby a na základě této konzultace by bylo 
rozhodnuto, zda zakázku přijmout nebo odmítnout kvůli nedostatečným výrobním 
kapacitám. O tomto rozhodnutí by obchodní oddělení neprodleně informovalo zákazníka. 
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Pokud by zakázka byla přijata, pracovník obchodního oddělení by zadal tuto zakázku 
do informačního systému. Tuto zakázku by okamžitě zaznamenal mistr v oddělení 
výroby. Mistr by k výrobní zakázce přiřadil potřebné pracoviště, požadovanou kvalifikaci 
operátora a stupeň priority. Informační systém by na základě dostupných výrobních 
kapacit a priorit pracovních úkolů rozvrhnul pracovní úkoly na jednotlivá pracoviště a 
přiřadil práci k jednotlivým operátorům. 
 
Zásadní změna v řízení operátorů by byla v tom, že pracovníkům by práci nerozdával 
mistr jako tomu je doposud, ale práci by každému pracovníkovi přiřazoval informační 
systém. Vypadalo by to tím způsobem, že by operátor přišel k počítači, přiložil čip 
k čtecímu zařízení a informační systém by mu vygeneroval úkol, který má vykonat. 
Zároveň by informační systém počítal výrobní čas a ten by porovnával s normami. 
Po splnění úkolu by operátor musel zapsat počet vyrobených kusů, počet zmetků, 
popřípadě další informace. 
 
Mistr by 29měl za úkol k jednotlivým zakázkám přiřazovat potřebné pracoviště, 
požadovanou kvalifikaci operátora a stupeň priority splnění zakázky. Do výrobního 
procesu by mistr zasahoval v případě problému. Jinak by vykonával funkci kontrolora, a 
tím zajišťoval hladký průběh výroby. Mistr by měl také sledovat, jak si pracovníci vedou 
z pohledu produktivity práce, zmetkovosti, atd. a implementovat opatření na zlepšení 
těchto ukazatelů. 
 
V tabulce 46 je uveden rozpočet na zavedení informačního systému. Cena byla odhadnuta 
za základě orientačních cen informačních systémů HELIOS (29). 
 
Tabulka 46: Rozpočet (Vlastní zpracování) 
Položka Náklady / cena 
Informační systém 250 000 Kč 
Ostatní náklady na zavedení IS 50 000 Kč 
Hardware 50 000 Kč 
Školení 0 Kč (dotace z úřadu práce) 




Náklady na implementaci informačního systému by se vyšplhaly na 300 000 Kč. Tyto 
jednorázové náklady jsou obvykle navýšeny o pravidelný roční poplatek za údržbu 
informačního systému (maintenance). 
 
4.4 Přínos návrhů 
Řízení pohledávek by mělo vést ke: 
Ø snížení doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu, 
Ø snížení vázanosti kapitálu v pohledávkách, 
Ø zlepšení cash-flow podniku, 
Ø zlepšení platební schopnosti, 
Ø snížení pohledávek po splatnosti. 
 
Řízení závazků by mělo vést ke: 
Ø správnému rozhodnutí, zda využít skonto či dodavatelský úvěr, 
Ø snížení provozních nákladů a zvýšení výsledku hospodaření, 
Ø zlepšení cash-flow podniku. 
 
Implementace informačního systému by měla vést k: 
Ø zefektivnění a zprůhlednění klíčových procesů ve společnosti, 
Ø získání přehledu nad výrobními zakázkami, 
Ø zvýšení produktivity odstraněním duplicitních činností, 
Ø zajištění pružnosti výroby s optimálním využitím výrobních kapacit, 
Ø snížení průběžné doby výroby výrobku, 
Ø rychlé reakci na objednávku zákazníka, 
Ø splnění všech zakázek včas a v plné výši, 
Ø zvýšení konkurenceschopnosti, 
Ø snížení nákladů odhalením slabých míst a jejich nápravou, 
Ø zvýšení hospodářského výsledku, což pozitivně ovlivní ukazatele rentability 






Diplomová práce se zabývá finanční a statistickou analýzou společnosti KAVALE spol. 
s r. o. Vybrané ukazatele finanční analýzy byly nejdříve vypočteny a porovnány 
s odvětvovým průměrem. Časové řady vybraných ukazatelů byly proloženy vhodnou 
regresní funkcí a na základě těchto funkcí byly uvedeny predikce na dvě následující 
období. Část diplomové práce byla také věnována korelační analýze, pomocí níž byla 
zjišťována existence lineární závislosti mezi jednotlivými ukazateli finanční analýzy. Na 
závěr praktické části byly vybrané ukazatele společnosti KAVALE spol. s r. o. a jejich 
predikce na dvě následující období porovnány se dvěma konkurenčními společnostmi, a 
to se společností KOVO-PLAZMA s. r. o. a se společností Kovo HB, s. r. o. 
 
Na základě finanční a statistické analýzy bylo zjištěno, že si společnost KAVALE spol. 
s r. o. vede z pohledu indexu IN 05, absolutních ukazatelů, rozdílových ukazatelů, 
ukazatelů rentability, likvidity i zadluženosti uspokojivě. Problém je akorát s dobou 
obratu krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu, která je příliš vysoká, a s dobou 
obratu krátkodobých závazků z obchodního vztahu, která je v porovnání s dobou obratu 
krátkodobých pohledávek z obchodního vztahu příliš nízká. Špatné sladění doby obratu 
pohledávek i závazků je velice nebezpečné a mohlo by vést k platební neschopnosti. Proto 
byly v návrhové části uvedeny doporučení pro správné řízení pohledávek a závazků. 
Jelikož se firma potýká i s nelikvidními pohledávky, je v návrzích doporučeno, na koho 
se mají obrátit a jak tuto situaci řešit. 
 
Ze SWOT analýzy mimo jiné vyplynula jedna důležitá slabá stránka, kterou by 
společnost měla začít řešit, a tou je dosud neimplementovaný podnikový informační 
systém. Implementace informačního systému do společnosti by vedla ke zprůhlednění 
klíčových podnikových procesů, což by se odrazilo v efektivnějším systému řízení 
společnosti. Proto dalším návrhem na zlepšení finanční situace podniku byla 
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PŘÍLOHA Č. 1: KVANTILY ࢚࢖ሺ࢑ሻ STUDENTOVA 
ROZDĚLENÍ 
 
k\p 0,9 0,95 0,975 0,99 
1 3,078 6,314 12,706 31,821 
2 1,886 2,920 4,303 6,965 
3 1,638 2,353 3,182 4,541 
4 1,533 2,132 2,776 3,747 
5 1,476 2,015 2,571 3,365 
6 1,440 1,943 2,447 3,143 
7 1,415 1,895 2,365 2,998 
8 1,397 1,860 2,306 2,896 
9 1,383 1,833 2,262 2,821 
10 1,372 1,812 2,228 2,764 
11 1,363 1,796 2,201 2,718 
12 1,356 1,782 2,179 2,681 
13 1,350 1,771 2,160 2,650 
14 1,345 1,761 2,145 2,624 
15 1,341 1,753 2,131 2,602 
16 1,337 1,746 2,120 2,583 
17 1,333 1,740 2,110 2,567 
18 1,330 1,734 2,101 2,552 
19 1,328 1,729 2,093 2,539 
20 1,325 1,725 2,086 2,528 
21 1,323 1,721 2,080 2,518 
22 1,321 1,717 2,074 2,508 
23 1,319 1,714 2,069 2,500 
24 1,318 1,711 2,064 2,492 
25 1,316 1,708 2,060 2,485 
26 1,315 1,706 2,056 2,479 
27 1,314 1,703 2,052 2,473 
28 1,313 1,701 2,048 2,467 
29 1,311 1,699 2,045 2,462 
30 1,310 1,697 2,042 2,457 
 
Zpracováno dle (15) 
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PŘÍLOHA Č. 2: SLEPT ANALÝZA 
 
SLEPT analýza se zabývá zkoumáním obecných faktorů prostředí, které společnost 
ovlivňují a na něž musí určitým způsobem reagovat. Důraz je kladen na hledání hrozeb a 
příležitostí z oblasti sociální, legislativní, ekonomické, politické a technologické (6). 
 
Sociální faktory 
Jelikož společnost KAVALE spol. s r. o. prodává své výrobky nejen v ČR, ale dodává je 
také do států Evropské unie a vyváží je do třetích zemí, ovlivňují společnost nejen sociální 
faktory v ČR, ale i sociální faktory těchto států. Nejvíce je společnost ovlivněna 
sociálními faktory třetích zemí (51 % obratu) a sociálními faktory ČR (41 % obratu). 
Sociální faktory EU ovlivňují společnost KAVALE zanedbatelně (8 % obratu) (20). 
 
Česká ekonomika se pomalu začíná zotavovat po celosvětové hospodářské krizi, která 
v plné síle udeřila v roce 2008. Společně s růstem české ekonomiky dochází ke zlepšení 
situace na trhu práce. Na trhu práce roste jistota udržení pracovního místa a dochází 
k růstu mezd. Tyto faktory se pozitivně promítají do nálady spotřebitelů a jejich 
nákupního chování. Spotřebitelé se nebojí utrácet, a tím dochází k růstu tržeb obchodníků 
(30). 
 
Obrat vytvořený prodejem výrobků do třetích zemí je z největší části tvořen prodejem 
výrobků do Švýcarska, proto je společnost KAVALE spol. s r. o. z velké části 
ovlivňována sociálními faktory Švýcarska. Razantní posílení CHF v lednu 2015 
negativně ovlivňuje konkurenceschopnost švýcarské proexportně orientované 
ekonomiky. Růst nezaměstnanosti a s tím spojená snižující se jistota udržení pracovního 
místa se negativně promítají do nálady spotřebitelů a jejich nákupního chování. 
Z vnějšího pohledu jsou výsledky švýcarské ekonomiky, včetně nezaměstnanosti (3,1 % 
– červenec 2015), hodnoceny jako více než dobré. Problémem však je, že Švýcary 
vnímaný vysoký standard je spojen s prakticky nulovou nezaměstnaností a s daleko 






Stěžejním zákonem, kterým se společnost KAVALE spol. s r. o. musí řídit, je Zákon č. 
90/2012 Sb., o obchodních korporacích. Společnost má zákonnou povinnost vést 
podvojné účetnictví, které upravuje Zákon č. 563/1991 Sb., o účetnictví. Zdanění 
výsledku hospodaření daní z příjmů právnických osob upravuje Zákon č. 586/1992 Sb., 
o daních z příjmu. Společnost je plátcem DPH, proto je povinna odvádět DPH podle 
Zákonu č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty. Jelikož společnost zaměstnává 27 
pracovníků na hlavní pracovní poměr, musí respektovat Zákon č. 262/2006 Sb. zákoník 
práce. Na základě Zákonu č. 16/1993 Sb., o dani silniční má společnost zákonnou 
povinnost odvádět silniční daň. Jelikož společnost KAVALE spol. s r. o. obchoduje se 
státy Evropské unie i se třetími zeměmi, je povinna řídit se zákony příslušných států. 
 
Ekonomické faktory 
Výše cen, za které firma KAVALE spol. s r. o. prodává své výrobky do států Evropské 
unie, je ovlivněna kurzem CZK/EUR. Kurz se v posledních měsících drží mírně 
nad 27 CZK/EUR. Na posledním zasedání 31. března 2016 bankovní rada potvrdila, že 
neukončí závazek udržovat českou měnu poblíž hladiny 27 CZK/EUR dříve než v roce 
2017. Proto firma KAVALE spol. s r. o. může s určitou jistotou s tímto kurzem 
v následujících několika měsících počítat (32). 
 
Výše cen, za které společnost KAVALE spol. s r. o. prodává své výrobky do Švýcarska, 
je ovlivněna kurzem CZK/CHF (švýcarský frank). V lednu 2015 Švýcarská centrální 
banka zrušila limity pro kurz domácí měny vůči euru. Švýcarský frank začal téměř 
okamžitě prudce posilovat vůči euru a ostatním měnám (33).  
Kurz k 23. 1. 2015 1 CHF = 28,346 CZK 
Od ledna 2015 docházelo k mírnému, ale stabilnímu oslabování švýcarského franku. 
Kurz k 26. 4 2016 1 CHF = 24,577 CZK (34) 
 
Politické faktory 
Firmu ovlivňuje jak politická situace v České republice, tak politická situace ve státech 
Evropské unie a ve třetích zemích, se kterými obchoduje. Aktuálními tématy z pohledu 
politických faktorů je uprchlická krize a terorismus. 
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Existují dva pohledy na ekonomický dopad statisíců běženců a uprchlíků na evropskou 
ekonomiku. Podle optimistické varianty by mělo dojít k podpoření hospodářské aktivity 
a zlepšení veřejných financí. Uprchlíci by mohli nastoupit do pozic, které již nejsou 
z důvodů pracovních nebo platových pro domácí pracovníky atraktivní. Podle 
pesimistické varianty by mohlo dojít k ohrožení naší kulturní identity, sociálního systému 
a bezpečnosti. Dalším problém by mohl nastat, pokud by Evropa uprchlíky a migranty 
umístila na jednom místě, což by vedlo k neúměrnému trvalému snížení platů v dané 
oblasti i pro místní obyvatele (35). 
 
Uprchlická krize by mohla být příčinou ke zvýšení daní, protože náklady na uprchlické 
tábory, bezpečnost a dopravu jsou vysoké. Ke zvýšení daní by také mohl přispět 
terorismus a s ním spjaté zvýšené armádní výdaje. Zvýšení daní by mělo negativní dopad 
na výši příjmů občanů a na výši zisků společností.  
 
Technologické faktory 
Společnost KAVALE spol. s r. o. je ovlivňována vývojem technologií na obrábění kovů.  
Dochází k neustálým inovacím těchto technologií, proto je nezbytné průběžně 
modernizovat strojový park. Nákup nových CNC strojů s moderní technologií zajišťuje 
rychlejší, přesnější a kvalitnější obrábění kovů.  
 
Technologickým faktorem ovlivňujícím téměř všechny společnosti bez ohledu na odvětví 
je informační technologie. Tento trend využívání IT v podnikové praxi se stále ve větší 
míře objevuje i u malých podniků, které si chtějí udržet konkurenceschopnost na trhu. 
Společnosti si mohou vybírat ze široké škály nabídek informačních systémů. Informační 
systém lze koupit nebo si ho může společnost pronajmout. Dále je možné využít hotových 
řešení nebo si nechat udělat informační systém na míru. Informační systém se liší moduly, 
funkcemi, designem, cenou, atd. V současné době jsou informační systémy dostupné i 






PŘÍLOHA Č. 3: PORTERŮV MODEL 5 
KONKURENČNÍCH SIL 
 
Cílem Porterovi analýzy 5 konkurenčních sil je poznání míry konkurence v odvětví. 
Souhrnné působení pěti sil, které zahrnují potenciální nově vstupující firmy, soupeření 
mezi stávajícími podniky, vyjednávací vliv dodavatelů, vyjednávací vliv odběratelů a 
substituty, určuje intenzitu odvětvové konkurence, a tudíž i potenciál tvorby hodnoty (21, 
s. 49-52).  
 
Riziko vstupu potenciálních konkurentů 
Jelikož jenom v České republice podniká v tomto oboru tisíce firem, lze usoudit, že 
bariéry vstupu do tohoto odvětví nejsou vysoké. Největší bariérou pro vstup do odvětví 
jsou vysoké počáteční výdaje do výrobních prostorů a do strojního vybavení. Tento 
problém však lze vyřešit financováním z cizích zdrojů. V současné době jsou úrokové 
sazby nízké, proto jsou levné i cizí zdroje. 
 
Jelikož v tomto odvětví existuje veliká konkurence, lze usuzovat, že odvětví není pro 
vstup dalších konkurentů příliš zajímavé, proto je riziko vstupu potenciálních konkurentů 
nízké. 
 
Rivalita mezi stávajícími konkurenty 
Jenom v České republice existuje tisíce firem, které se zabývají kovovýrobou. Jelikož je 
česká ekonomika otevřená, je třeba brát v úvahu všechny společnosti se stejným 
předmětem podnikání, které mohou společnosti KAVALE spol. s r. o. konkurovat, 
bez ohledu na stát. To znamená, že konkurence společnosti je několikanásobně vyšší než 
v případě, že by česká ekonomika byla uzavřená. Konkurenční boj v odvětví kovovýroby 
je opravdu silný. 
 
V oblasti kovovýroby nelze využít značné diferenciace, proto má společnost KAVALE 
spol. s r. o. možnost konkurovat hlavně nízkou průběžnou dobou výroby, kvalitou svých 
výrobků, poskytováním servisních a dalších doplňkových  služeb, popřípadě cenou. 
Konkurování cenou je vhodné spíše pro velké společnosti, které vykazují úspory 
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z rozsahu, společnost KAVALE spol. s r. o. by měla spíše vsadit na diferenciaci a 
individuální přístup k zákazníkovi. 
 
Smluvní síla odběratelů 
Společnost KAVALE spol. s r. o. dodává své výrobky nejen do tuzemska a Evropské unie 
(př. Německo, Nizozemsko), ale vyváží je také do třetích zemí (př. Švýcarsko). Největší 
podíl obratu je tvořen prodejem výrobků do třetích zemí (51 %) a do ČR (41 %). 
Zanedbatelný podíl obratu je generován prodejem výrobků do států EU (8 %) (18). 
 
Vyjednávací síla odběratelů je značná. V oboru kovovýroby podniká velké množství 
společností na celém světě. Odběratelé proto mají možnost výběru. Výběr dodavatele 
pečlivě zvažují na základě různých kritérií, které jsou pro každou společnost individuální. 
Někdo se rozhoduje na základě kvality, jiný na základě ceny, spolehlivosti, doplňkových 
služeb, atd. Společnost KAVALE spol. s r. o. musí usilovat o to, aby každého odběratele 
pokaždé precizně obsloužila, protože zákazník může v případě nespokojenosti jednoduše 
odejít ke konkurenci. Společnost KAVALE spol. s r. o. udržuje s většinou svých 
odběratelů dlouhodobé vztahy, což má své výhody. Odběratelé společnosti působí 
v různých odvětvích. 
 
Smluvní síla dodavatelů 
Hlavními dodavateli firmy KAVALE jsou dodavatelé hutního materiálu, kterých je 
na světě mnoho. Z toho můžeme usoudit, že smluvní síla těchto dodavatelů je omezená. 
Cenu hutního materiálu ovlivňuje cena kovů. KAVALE spol. s r. o. nejčastěji obrábí ocel, 
nerez a železo. Vysoká cena těchto kovů se promítne do ceny výrobků prodávaných touto 
firmou a následkem toho je snížení poptávky po těchto výrobcích. Cenu těchto kovů 
ovlivňuje hodně faktorů na světových trzích. 
 
Dalšími dodavateli firmy STEELMONT CZ s. r. o. jsou firmy, jejichž předmětem 
činnosti je prodej laserů, lisů, brusek, CNC strojů a ostatního strojního vybavení. Jelikož 
tyto stroje nabízí mnoho firem, může si firma vybírat ze široké škály výrobců a prodejců. 




Hrozba substitučních výrobků 
Hrozba vzniku substitučních výrobků je malá. Kovové výrobky se v současné době nedají 
ničím nahradit. Některé komponenty by možná šly vyrobit z jiného materiálu, např. 
z plastu. Kov má však své specifické vlastnosti, které jsou nenahraditelné. 
 
PŘÍLOHA Č. 4: MODEL „7S“ FIRMY MCKINSEY 
 
Model „7S“ firmy McKinsey se zabývá zkoumáním 7 vnitřních, vzájemně závislých 
faktorů společnosti, které musí být rovnoměrně rozvíjeny. Mezi hlavní faktory úspěchu 
řadíme strategii a strukturu společnosti, spolupracovníky, jejich schopnosti, styl řízení 
společnosti, systémy a sdílené hodnoty (21, s. 73-74). 
 
Strategie 
Ø Firemní strategie 
Jelikož společnost KAVALE spol. s r. o. není diversifikovaná, stírají se rozdíly 
mezi firemní a business strategií, proto bude provedena business strategie. Business 
strategii je možné popsat pomocí marketingového mixu. 
 
Product 
- produktem jsou kovové výrobky 
- produktovou strategií je udržovat sortiment v konkurenceschopném stavu (nákup 
nových technologií, přizpůsobení produktu požadavkům zákazníků) 
Price 
- cenovou strategií společnosti je nastavit konkurenceschopné ceny 
Place 
- strategií je přímý prodej svých výrobků odběratelům 
- jedná se o průmyslový trh (B to B) 
Promotion 






Ø Funkční strategie 
Funkční strategie podrobněji rozpracovává business strategii. 
 
Strategie obchodu 
- průzkumy trhu za účelem zjištění skutečných i skrytých potřeb zákazníků 
- přispívat k naplnění cílů marketingové komunikace definované v obchodní 
strategii 
- stanovení ceny kovových produktů 
 
Strategie řízení lidských zdrojů 
- struktura lidských zdrojů – zaměstnanci ve všech věkových kategoriích (mladí se 
učí od starších, což zajišťuje udržování kvality výrobků) 
- motivace zaměstnanců 
- usilovat o spokojenost zaměstnanců (péče o zaměstnance) 
- cílem ztotožnění zaměstnanců se společností 
 
Strategie využití informačních technologií ve firmě 
- současnost: docházkový systém, ekonomický software POHODA, CNC stroje  
- strategií je více využívat informační technologie ve firmě - implementace 
informačního systému 
 
Výrobní strategie a sklad 
- efektivní plánování, organizování, řízení a kontrola výroby 
- cíl – kvalita výrobků, snižování průběžné doby výroby, optimální využití kapacit 
- udržování optimální výše zásob na skladě 
 
Finanční strategie 
- zajištění finančních zdrojů na reprodukci výroby (vlastní i cizí zdroje financování) 
- krytí majetku společnosti převážně vlastními zdroji (ponechání části zisku 
ve společnosti) 





Struktura společnosti KAVALE spol. s r. o. je založena na seskupování pracovníků 
do útvarů podle podobnosti činnosti. Jedná se tedy o funkcionální (funkční) organizační 
strukturu. 
 
V čele společnosti stojí ředitel společnosti Ing. Zdeněk Kašpar, který má pod sebou 
obchodní, výrobně-technologický a ekonomický úsek. Vedoucí obchodního úseku má 
na starosti operátory skladů, jejichž náplní práce je expedice. Vedoucí výrobně 
technologického úseku má pod sebou technologa, mistra a hlavního mechanika. Mistr má 
na starosti programátory CNC a operátory výroby. Vedoucí ekonomického úseku, která 
pod sebou nemá žádné další zaměstnance, vyřizuje veškerou administrativu. V současné 
době zaměstnává firma 27 pracovníků na hlavní pracovní poměr. Organizační struktura 
společnosti KAVALE spol. s r. o. je uvedena na obrázku 3 (20). 
 
Systémy 
Společnost používá účetní a ekonomický software POHODA a zautomatizovaný 
docházkový systém. Obchodní oddělení využívá ke zpracování dat program Microsoft 
Excel. Se zákazníkem komunikuje přes e-mail a telefon. Žádné jiné systémy, které by 
zefektivnily výrobu, nejsou ve firmě implementovány. Velký potenciál by mohla mít 
implementace IS do oblasti obchodu a výroby, která by vedla k rychlejším reakcím 
na objednávky zákazníků, optimálnímu využití kapacit a snižování průběžné doby 
výroby, což by vedlo k vyšší konkurenceschopnosti společnosti (20). 
 
V současné době společnost KAVALE spol. s r. o. zavádí systém řízení jakosti ISO 9001. 
Systém řízení jakosti je zaváděn hlavně kvůli odběratelům ze Švýcarska, kteří tuto 
certifikaci vyžadují (20). 
 
Styl 
Ředitel společnosti spolupracuje s vedoucím obchodního úseku, vedoucí ekonomického 
úseku a vedoucím výrobně technologického úseku, potažmo také s mistrem a hlavním 
mechanikem. Výrobní dělníci většinou nemají zájem vyjadřovat své názory k řízení 
společnosti. Tito dělníci jsou vedeni spíše autokratickým stylem, kdy jim mistr přiřadí 
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práci a poté kontroluje jejich výstupy. Nejsou dostatečně motivováni k tomu, aby svou 
práci vykonávali bez dohledu (20). 
 
Spolupracovníci 
Ve společnosti pracují zaměstnanci různých věkových skupin, což je výhodné, protože 
starší a zkušenější pracovníci předávají zkušenosti mladým nově začínajícím 
pracovníkům. Jelikož se firma nachází v malé vesničce, kde není příliš pracovních 
příležitostí, je ve firmě KAVALE spol. s r. o. nízká fluktuace zaměstnanců. Zaměstnanci 
většinou ve firmě pracují mnoho let. Dlouholetá praxe zaměstnanců se projevuje 
ve vysoké kvalitě výrobků (20). 
 
Schopnosti 
Pracovní tým je zastoupen jak zkušenými pracovníky ostřílenými léty praxe, tak mladými 
absolventy vyučenými v oboru. Toto složení je výhodné, protože mladí zaměstnanci 
získávají zkušenosti a znalosti od starších zkušenějších zaměstnanců. Zaměstnanci se 
neustále školí v oblasti bezpečnosti práce a nových technologií. Před několika lety již 
vedení firmy uvažovalo o zavedení IS do oblasti výroby. Zaměstnanci však byli zásadně 
proti. Jedním z důvodů bylo, že nechtěli být monitorováni informačním systémem, který 
by jim přiřazoval práci, měřil čas výroby, zaznamenával počet zmetků, kontroloval míru 
splnění norem, atd. Dalším důvodem bylo, že starší zaměstnanci neumí pracovat 
s počítačem a téměř žádný zaměstnanec nemá zkušenosti z informačním systémem (20).  
 
Sdílené hodnoty 
Společnost nemá vypracovaný žádný podnikový kodex. Firemní kultura je spíše 
neformální, protože ve firmě panují nadstandardní kolegiální vazby mezi zaměstnanci, 
což je způsobeno tím, že zaměstnanci jsou ze stejné nebo z okolních vesnic a téměř 
všichni se znají. Sdílenými hodnotami je uspokojení zákazníků na vysoké úrovni, 
dlouhodobé udržení zákazníka nad jednorázovým vyšším ziskem z tohoto zákazníka a 






PŘÍLOHA Č. 5: ROZVAHA ZA OBDOBÍ 2005 – 2009 [tis. Kč] 
 
Ozn.  AKTIVA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
    AKTIVA CELKEM 001 16 845 19 904 19 140 20 264 18 423 
A.   
Pohledávky za upsaný základní 
kapitál  
002           
B.   Dlouhodobý majetek 003 12 742 13 781 13 745 15 597 14 794 
B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek 004         116 
B. I. 1. Zřizovací výdaje 005           
  2. 
Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 
006           
  3. Software 007         116 
  4. Ocenitelná práva 008           
  5. Goodwill 009           
  6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010           
  7. 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
011           
  8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 
012           
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 013 12 742 13 781 13 745 15 597 14 678 
B. II. 1. Pozemky 014 516 766 766 766 766 
  2. Stavby 015 685 4 880 4 755 4 650 4 467 
  3. 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
016 3 396 2 786 2 719 4 698 3 748 
  4. Pěstitelské celky trvalých porostů 017           
  5. Dospělá zvířata a jejich skupiny 018           
  6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 22 22 67 64 64 
  7. 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek 
020 8 123 5 327 5 438 5 419 5 633 
  8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 
021           
  9. 
Oceňovací rozdíl k nabytému 
majetku 
022           
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 023           
  1. Podíly - ovládaná osoba 024           
  2. 
Podíly v účetních jednotkách 
podstatným vlivem 
025           
  3. 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a 
podíly 
026           
  4. 
Půjčky a úvěry - ovládaná nebo 
ovládající osoba, podstatný vliv 
027           
  5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 028           
  6. 
Pořizovaný dlouhodobý finanční 
majetek 
029           
  7. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finanční majetek 





Ozn.  AKTIVA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
C.   Oběžná aktiva 031 3 879 5 965 5 300 4 617 3 585 
C. I.   Zásoby 032 900 1 105 1 179 1 849 1 281 
C. I. 1. Materiál 033 669 815 710 749 640 
  2. Nedokončená výroba a polotovary 034 66 103 175 1 024 482 
  3. Výrobky 035           
  4. 
Mladá a ostatní zvířata a jejich 
skupiny 
036           
  5. Zboží  037 3 3 13 2 3 
  6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038 162 184 281 74 156 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 039 103 50       
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 040           
  2. 
Pohledávky - ovládaná nebo 
ovládající osoba 
041           
  3. Pohledávky - podstatný vliv 042           
  4. 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
043           
  5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044           
  6. Dohadné účty aktivní 045           
  7. Jiné pohledávky 046 103 50       
  8. Odložená daňová pohledávka 047           
C. III.   Krátkodobé pohledávky 048 2 817 4 623 3 977 2 752 1 719 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 049 2 153 4 477 3 929 2 610 1 719 
  2. 
Pohledávky - ovládaná nebo 
ovládající osoba 
050           
  3. Pohledávky - podstatný vliv 051           
  4. 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
052           
  5. 
Sociální zabezpečení a zdravotní 
pojištění 
053           
  6. Stát - daňové pohledávky 054 664 146 48 142   
  7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055           
  8. Dohadné účty aktivní 056           
  9. Jiné pohledávky 057           
C. IV.   Krátkodobý finanční majetek 058 59 187 144 16 585 
C. IV. 1. Peníze 059 5 3 7 9 8 
  2. Účty v bankách 060   184 137 7 577 
  3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061           
  4. 
Pořizovaný krátkodobý finanční 
majetek 
062           
D. I.   Časové rozlišení 063 224 158 95 50 44 
D. I. 1. Náklady příštích období 064 224 158 95 50 44 
  2. Komplexní NPO 065           
  3. Příjmy příštích období  066           
 XIII 
 
 Ozn.   PASIVA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
    PASIVA CELKEM 067 16 845 19 904 19 140 20 264 18 423 
A.   Vlastní kapitál 068 8 762 8 963 9 303 9 635 10 612 
A. I.   Základní kapitál  069 200 200 200 200 200 
A. I. 1. Základní kapitál 070 200 200 200 200 200 
  2. 
Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly (-) 
071           
  3. Změny základního kapitálu  072           
A. II.   Kapitálové fondy 073           
A. II. 1. Emisní ážio 074           
  2. Ostatní kapitálové fondy  075           
  3. 
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků 
076           
  4. 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách 
077           
A. III.   
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
078 616 616 614 614 614 
A. III. 1. 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 
079 20 20 20 20 20 
  2. Statutární a ostatní fondy 080 596 596 594 594 594 
A. IV.   Výsledek hospodaření minulých let 081 6 933 7 279 7 792 8 312 8 822 
A. IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let 082 6 933 7 279 7 792 8 312 8 822 
  2. Neuhrazená ztráta minulých let 083           
A. V.   
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-) 
084 1 013 868 697 509 976 
B.   Cizí zdroje 085 7 950 10 700 9 617 10 542 7 775 
B. I.   Rezervy 086     1  221 1 209   
B. I. 1. 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů  
087     1 221 1 209   
  2. 
Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
088           
  3. Rezerva na daň z příjmů 089           
  4. Ostatní rezervy 090           
B. II.   Dlouhodobé závazky 091 236 715 17 267 338 
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahů 092         2 
  2. Závazky - ovládající a řídící osoba 093           
  3. Závazky - podstatný vliv 094           
  4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
095 236 715 17 267 286 
  5. Dlouhodobé přijaté zálohy 096           
  6. Vydané dluhopisy 097           
  7. Dlouhodobé směnky k úhradě 098           
  8. Dohadné účty pasivní 099         50 
  9. Jiné závazky 100           




 Ozn.   PASIVA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
B. III.   Krátkodobé závazky 102 2 876 3 681 3 037 3 546 2 656 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 103 1 746 2 470 1 398 2 450 900 
  2. Závazky - ovládající a řídící osoba 104           
  3. Závazky - podstatný vliv 105           
  4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
106           
  5. Závazky k zaměstnancům 107 305 307 307 379 311 
  6. 
Závazky ze sociálního a zdravotního 
zabezpečení 
108 236 239 163 191 153 
  7. Stát - daňové závazky a dotace 109 56 132 303 2 270 
  8. Krátkodobé přijaté zálohy  110 523 523 859 523 1 027 
  9. Vydané dluhopisy 111           
  10. Dohadné účty pasivní 112           
  11. Jiné závazky 113 10 10 7 1 -5 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 114 4 838 6 304 5 342 5 520 4 781 
B. IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé 115 3 338 4 012 3 513 3 013 2 513 
  2. Krátkodobé bankovní úvěry 116 
1 
500 
2 292 1 829 2 507 2 268 
  3. Krátkodobé finanční výpomoci 117           
C. I.   Časové rozlišení 118 133 241 220 87 36 
C. I. 1. Výdaje příštích období 119 133 241 220 87 36 
  2. Výnosy příštích období 120           
 





PŘÍLOHA Č. 6: ROZVAHA ZA OBDOBÍ 2010 – 2014 [tis. Kč] 
 
Ozn.  AKTIVA č. ř. 2010 2011 2012 2013 2014 
    AKTIVA CELKEM 001 19 067 19 832 21 400 23 032 26 792 
A.   
Pohledávky za upsaný základní 
kapitál  
002           
B.   Dlouhodobý majetek 003 14 368 13 666 14 153 14 690 17 034 
B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek 004 77 37       
B. I. 1. Zřizovací výdaje 005           
  2. 
Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 
006           
  3. Software 007 77 37       
  4. Ocenitelná práva 008           
  5. Goodwill 009           
  6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010           
  7. 
Nedokončený dlouhodobý nehmotný 
majetek 
011           
  8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 
012           
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 013 14 291 13 629 14 153 14 690 17 034 
B. II. 1. Pozemky 014 766 766 766 872 985 
  2. Stavby 015 4290 4 116 3 941 3 766 5 592 
  3. 
Samostatné movité věci a soubory 
movitých věcí 
016 3 388 2 586 3 174 2 937 4 965 
  4. Pěstitelské celky trvalých porostů 017           
  5. Dospělá zvířata a jejich skupiny 018           
  6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 64 102 108 108 108 
  7. 
Nedokončený dlouhodobý hmotný 
majetek 
020 5 783 6 059 6 164 7 007 5 384 
  8. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 
021           
  9. 
Oceňovací rozdíl k nabytému 
majetku 
022           
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 023           
  1. Podíly - ovládaná osoba 024           
  2. 
Podíly v účetních jednotkách 
podstatným vlivem 
025           
  3. 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a 
podíly 
026           
  4. 
Půjčky a úvěry - ovládaná nebo 
ovládající osoba, podstatný vliv 
027           
  5. Jiný dlouhodobý finanční majetek 028           
  6. 
Pořizovaný dlouhodobý finanční 
majetek 
029           
  7. 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finanční majetek 




Ozn.  AKTIVA č. ř. 2010 2011 2012 2013 2014 
C.   Oběžná aktiva 031 4 648 6 125 7 197 8 260 9 699 
C. I.   Zásoby 032 1 287 1 118 1 115 1 430 1 440 
C. I. 1. Materiál 033 748 754 915 1 201 842 
  2. Nedokončená výroba a polotovary 034 477 239 27 75 447 
  3. Výrobky 035           
  4. 
Mladá a ostatní zvířata a jejich 
skupiny 
036           
  5. Zboží  037   10 9 8 5 
  6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038 62 115 164 146 146 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 039           
C. II. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 040           
  2. 
Pohledávky - ovládaná nebo 
ovládající osoba 
041           
  3. Pohledávky - podstatný vliv 042           
  4. 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
043           
  5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044           
  6. Dohadné účty aktivní 045           
  7. Jiné pohledávky 046           
  8. Odložená daňová pohledávka 047           
C. III.   Krátkodobé pohledávky 048 2 476 3 445 3 506 3 853 6 607 
C. III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů 049 2 336 3 274 3 273 3 628 6 024 
  2. 
Pohledávky - ovládaná nebo 
ovládající osoba 
050           
  3. Pohledávky - podstatný vliv 051           
  4. 
Pohledávky za společníky, členy 
družstva a za účastníky sdružení 
052           
  5. Soc. zabezpečení a zdravotní poj. 053           
  6. Stát - daňové pohledávky 054 140 171 228 225 583 
  7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055           
  8. Dohadné účty aktivní 056     1     
  9. Jiné pohledávky 057     4     
C. IV.   Krátkodobý finanční majetek 058 885 1 562 2 576 2 977 1 638 
C. IV. 1. Peníze 059 31 69 92 39 35 
  2. Účty v bankách 060 854 1 493 2 484 2 938 1 603 
  3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061           
  4. 
Pořizovaný krátkodobý finanční 
majetek 
062           
D. I.   Časové rozlišení 063 51 41 50 82 59 
D. I. 1. Náklady příštích období 064 51 41 39 82 59 
  2. Komplexní náklady příštích období 065           





 Ozn.   PASIVA č. ř. 2010 2011 2012 2013 2014 
    PASIVA CELKEM 067 19 067 19 832 21 400 23 032 26 792 
A.   Vlastní kapitál 068 11 128 12 842 14 141 14 324 17 235 
A. I.   Základní kapitál  069 200 200 200 200 200 
A. I. 1. Základní kapitál 070 200 200 200 200 200 
  2. 
Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly (-) 
071           
  3. Změny základního kapitálu  072           
A. II.   Kapitálové fondy 073           
A. II. 1. Emisní ážio 074           
  2. Ostatní kapitálové fondy  075           
  3. 
Oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků 
076           
  4. 
Oceňovací rozdíly z přecenění při 
přeměnách 
077           
A. III.   
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
078 608 604 599 595 620 
A. III. 1. 
Zákonný rezervní fond / Nedělitelný 
fond 
079 20 20 20 20 20 
  2. Statutární a ostatní fondy 080 588 584 579 575 600 
A. IV.   Výsledek hospodaření minulých let 081 9 386 10 320 12 038 13 342 13 499 
A. IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let 082 9 386 10 320 12 038 13 342 13 499 
  2. Neuhrazená ztráta minulých let 083           
A. V.   
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-) 
084 934 1 718 1 304 187 2 916 
B.   Cizí zdroje 085 7 893 6 956 7 206 8 654 9 466 
B. I.   Rezervy 086 995 1 025 2 010 3 266 1 204 
B. I. 1. 
Rezervy podle zvláštních právních 
předpisů  
087 995 1 025 2 010 3 266 1 204 
  2. 
Rezerva na důchody a podobné 
závazky 
088           
  3. Rezerva na daň z příjmů 089           
  4. Ostatní rezervy 090           
B. II.   Dlouhodobé závazky 091 185 167 509 687 714 
B. II. 1. Závazky z obchodních vztahů 092 8       7 
  2. Závazky - ovládající a řídící osoba 093           
  3. Závazky - podstatný vliv 094           
  4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
095 127 83 310 631 642 
  5. Dlouhodobé přijaté zálohy 096           
  6. Vydané dluhopisy 097           
  7. Dlouhodobé směnky k úhradě 098           
  8. Dohadné účty pasivní 099 50 84 199 56 65 
  9. Jiné závazky 100           





 Ozn.   PASIVA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
B. III.   Krátkodobé závazky 102 2 793 2 554 2 337 2 361 818 
B. III. 1. Závazky z obchodních vztahů 103 1 515 1 197 1 382 1 257 2 282 
  2. Závazky - ovládající a řídící osoba 104           
  3. Závazky - podstatný vliv 105           
  4. 
Závazky ke společníkům, členům 
družstva a k účastníkům sdružení 
106           
  5. Závazky k zaměstnancům 107 366 394 387 367 413 
  6. 
Závazky ze sociálního a zdravotního 
zabezpečení 
108 203 211 190 194 297 
  7. Stát - daňové závazky a dotace 109 187 227 -152 13 -2 700 
  8. Krátkodobé přijaté zálohy  110 523 523 523 523 523 
  9. Vydané dluhopisy 111           
  10. Dohadné účty pasivní 112           
  11. Jiné závazky 113 -1 2 7 7 3 
B. IV.   Bankovní úvěry a výpomoci 114 3 920 3 210 2 350 2 340 6 730 
B. IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé 115 2 070 1 610 1 150 690 4 690 
  2. Krátkodobé bankovní úvěry 116 1 850 1 600 1 200 1 650 2 040 
  3. Krátkodobé finanční výpomoci 117           
C. I.   Časové rozlišení 118 46 34 53 54 91 
C. I. 1. Výdaje příštích období 119 46 34 53 54 91 
  2. Výnosy příštích období 120           
 
Zpracováno dle (19)  
 XIX 
 
PŘÍLOHA Č. 7: VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT ZA OBDOBÍ 
2005 – 2009 [tis. Kč] 
 
Ozn.  POLOŽKA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
I.    Tržby za prodej zboží 01 49   5     
    Náklady vynaložené na prodané zboží  02     5     
+   Obchodní marže 03 49         
II.  Výkony 04 17 231 16 488 18 458 18 942 14 354 
II. 1. 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
05 17 335 16 451 18 386 18 092 14 896 
  2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 -104 37 72 850 -542 
  3. Aktivace 07           
    Výkonová spotřeba 08 9 766 8 722 9 661 11 003 7 590 
  1. Spotřeba materiálu energie 09 7 099 5 974 6 749 7 397 5 184 
  2. Služby 10 2 667 2 748 2 912 3 606 2 406 
+   Přidaná hodnota 11 7 514 7 766 8 797 7 939 6 764 
   Osobní náklady 12 5 606 5 673 5 745 6 258 5 289 
  1. Mzdové náklady 13 3 992 4 014 4 129 4 468 3 834 
  2. 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
14           
  3. 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
15 1 366 1 369 1 337 1 502 1 177 
  4. Sociální náklady 16 248 290 279 288 278 
    Daně a poplatky 17 28 26 25 21 24 
    
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
18 392 654 693 812 1 139 
III.  
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu 
19 130 118 152 176 92 
III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20 38   8 39 15 
  2. Tržby z prodeje materiálu 21 92 118 144 137 77 
    
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
22 57         
  1. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 
23 57         
  2. Prodaný materiál 24           
    
Změna stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a komplexní 
náklady příštích období (+/-) 
25     1 221 -11 -1 209 
IV.   Ostatní provozní výnosy 26 12 3 3 10 17 
    Ostatní provozní náklady 27 15 20 22 30 16 
V.   Převod provozních výnosů 28           
    Převod provozních nákladů 29           





Ozn.  POLOŽKA č. ř. 2005 2006 2007 2008 2009 
VI.   
Tržby z prodeje cenných papírů a 
podílů 
31           
    Prodané cenné papíry 32           
VII.  Výnosy z dlouhodobého majetku 33           
VII. 1. 
Výnosy z podílů v ovl. a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
34           
  2. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papírů a podílů 
35           
  3. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
36           
VIII.   
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
37           
    Náklady z finančního majetku 38           
IX.   
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
39           
    
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
40           
    
Změna stavu rezerv a opravných 
položek ve finanční oblasti (+/-) 
41           
X.   Výnosové úroky 42 11 6 1 1   
    Nákladové úroky 43 137 255 270 254 225 
XI.   Ostatní finanční výnosy 44 11 2 13 45 46 
    Ostatní finanční náklady 45 271 230 170 260 248 
XII.   Převod finančních výnosů 46           
    Převod finančních nákladů 47           
*   Finanční výsledek hospodaření 48 -386 -477 -426 -468 -427 
   Daň z příjmů za běžnou činnost 49 238 133 123 38 211 
  1. - splatná 50 238 133 123 38 211 
  2. - odložená 51           
**   
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 
52 934 904 697 509 976 
XIII.   Mimořádné výnosy 53 79 7 8     
    Mimořádné náklady 54   43 8     
   Daň z příjmů z mimořádné činnosti 55           
  1. - splatná 56           
  2. - odložená 57           
*   Mimořádný výsledek hospodaření 58 79 -36       
   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 
59           
***   
Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-) 
60 1 013 868 697 509 976 
****   
Výsledek hospodaření před zdaněním 
(+/-) 
61 1 251 1 001 820 547 1 187 
 
Zpracováno dle (19)  
 XXI 
 
PŘÍLOHA Č. 8: VÝKAZ ZISKŮ A ZTRÁT ZA OBDOBÍ 
2010 – 2014 [tis. Kč] 
 
Ozn.  POLOŽKA č. ř. 2010 2011 2012 2013 2014 
I.    Tržby za prodej zboží 01 104 1     12 
    Náklady vynaložené na prodané zboží  02 99 1     12 
+   Obchodní marže 03 5         
II.  Výkony 04 22 092 26 754 28 280 22 748 27 130 
II. 1. 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 
05 22 097 26 993 28 492 22 700 26 758 
  2. Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 -5 -239 -212 48 372 
  3. Aktivace 07           
    Výkonová spotřeba 08 11 727 15 888 15 993 12 023 15 652 
  1. Spotřeba materiálu energie 09 8 270 12 201 11 315 8 825 11 095 
  2. Služby 10  3 457 3 687 4 678 3 198 4 557 
+   Přidaná hodnota 11 10 370 10 866 12 287 10 725 11 478 
   Osobní náklady 12 6 717 7 607 8 325 7 645 8 428 
  1. Mzdové náklady 13 4 855 5 551 6 100 5 605 6 158 
  2. 
Odměny členům orgánů společnosti a 
družstva 
14           
  3. 
Náklady na sociální zabezpečení a 
zdravotní pojištění 
15 1 570 1 735 1 912 1 726 1 921 
  4. Sociální náklady 16 292 321 313 314 349 
    Daně a poplatky 17 40 42 112 47 108 
    
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 
18 1 144 1 153 1 290 1 324 1 410 
III.  
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu 
19 94 294 172 216 316 
III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 20   110 20 128 135 
  2. Tržby z prodeje materiálu 21 94 184 152 88 181 
    
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 
22       99 68 
  1. 
Zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 
23       99 68 
  2. Prodaný materiál 24           
    
Změna stavu rezerv a opravných pol. v 
provozní oblasti a komplexních nákladů 
příštích období (+/-) 
25 995 29 985 1 257 -2 063 
IV.   Ostatní provozní výnosy 26 47 42 258   62 
    Ostatní provozní náklady 27 29 52 35 84 6 
V.   Převod provozních výnosů 28           
    Převod provozních nákladů 29           





Ozn.  POLOŽKA č. ř. 2010 2011 2012 2013 2014 
VI.   Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31           
    Prodané cenné papíry 32           
VII.  Výnosy z dlouhodobého majetku 33           
VII. 1. 
Výnosy z podílů v ovl. a řízených 
osobách a v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 
34           
  2. 
Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papírů a podílů 
35           
  3. 
Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finančního majetku 
36           
VIII.   
Výnosy z krátkodobého finančního 
majetku 
37           
    Náklady z finančního majetku 38           
IX.   
Výnosy z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
39           
    
Náklady z přecenění cenných papírů a 
derivátů 
40           
    
Změna stavu rezerv a opravných 
položek ve finanční oblasti (+/-) 
41           
X.   Výnosové úroky 42   5 12 6 6 
    Nákladové úroky 43 156 140 91 80 117 
XI.   Ostatní finanční výnosy 44 78 229 94 227 77 
    Ostatní finanční náklady 45 324 292 441 272 287 
XII.   Převod finančních výnosů 46           
    Převod finančních nákladů 47           
*   Finanční výsledek hospodaření 48 -402 -198 -426 -119 -321 
   Daň z příjmů za běžnou činnost 49 250 433 352 174 655 
  1. - splatná 50 250 433 352 174 655 
  2. - odložená 51           
**   
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 
52 934 1688 1192 192 2 923 
XIII.   Mimořádné výnosy 53   30 112 67 46 
    Mimořádné náklady 54       72 53 
   Daň z příjmů z mimořádné činnosti 55           
  1. - splatná 56           
  2. - odložená 57           
*   Mimořádný výsledek hospodaření 58   30 112 -5 -7 
   
Převod podílu na výsledku hospodaření 
společníkům (+/-) 
59           
***   
Výsledek hospodaření za účetní 
období (+/-) 
60 934 1 718 1 304 187 2 916 
****   
Výsledek hospodaření před zdaněním 
(+/-) 
61 1 184 2 151 1 656 361 3 571 
 




PŘÍLOHA Č. 9: VYROVNÁNÍ ČASOVÉ ŘADY 
HOSPODÁŘSKÉHO VÝSLEDKU PO ZDANĚNÍ 
 
 
Graf 23: Vyrovnání časové řady čistého hospodářského výsledku po zdanění 
parabolickou regresí (Vlastní zpracování) 
 
PŘÍLOHA Č. 10: VYROVNÁNÍ ČASOVÉ ŘADY ČPK 
 
 
























































PŘÍLOHA Č. 11: VYROVNÁNÍ ČASOVÉ ŘADY DOBY 
OBRATU KRÁTKODOBÝCH POHLEDÁVEK 
 
 
Graf 25: Vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodního 
vztahu parabolickou regresí (Vlastní zpracování) 
 
PŘÍLOHA Č. 12: VYROVNÁNÍ ČASOVÉ ŘADY DOBY 
OBRATU KRÁTKODOBÝCH ZÁVAZKŮ 
 
 
Graf 26: Vyrovnání časové řady doby obratu krátkodobých závazků z obchodního 























































































Původní data Vyrovnaná data Prognóza
